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CONSIDERACOES INICIAIS

A indicacdo pelo partido para assumir a relatoria de
uma CPI foi um desafio e também um aprendizado que levarei para toda
vida.

Diante do atual momento politico do Brasil, em que a
pauta politica se mistura e € tomada pelas dendncias e investigacoes
sobre corrupcdo perpetrada de diversas formas; num momento em que 0s
brasileiros ficam perplexos diante do atual cendrio do pais que, de um
lado se encontra na mais grave recessdo econdmica das Ulfimas
décadas, e de outro cifras biliondrias envolvidas em esquemas de
corrupcdo sdo diariamente descobertas pelas investigacdes conjuntas
entre Ministério PUblico e Policia; a indicacdo para integrar uma Comissdo
Parlamentar de Inquérito, na condicdo de relator e ser o responsdvel por
conduzir as investigacdes em conjunto com os demais parlamentares, é
uma responsabilidade tal qual € o tamanho do desafio.

Todo o frabalho realizado pelos membros desta
Comissdo Parlamentar de Inquérito e pela consultoria integrada por
servidores desta casa e de outras instituicdes como a Policia Federal,
Banco Central, Comissdo de Valores Mobilidrios e da Superintendéncia
Nacional de Previdéncia Complementar, estdo materializados neste
Relatdrio Final.

Olhando em retfrospectiva para os frabalhos
desenvolvidos por esta Comissdo Parlamentar de Inquérito, posso resumir a
forma com que tentei coordenar as investigacdées em conjunto com meus
colegas parlamentares e a aprendizagem que tive neste periodo.

A CPI é, antes de tudo, um érgdo, um colegiado. Por
mais que em algumas oportunidades tenha frustrado minhas expectativas
enqguanto relator com relagcdo a alguns requerimentos de diligéncias ndo
aprovados em plendrio, por outro, vejo que outras diligéncias — tdo
importantes quanto - partiram dos membros que compdem esta
Comissdo e que contribuiram decisivamente na conclusdo dos frabalhos
que ora apresentamos. Enfim, nada mais representativo dessa ideia do
que o termo “Comissdo” em que as decisdes sdo colegiadas e o coletivo
prepondera sobre o individual.

A segunda experiéncia foi o contato direto com os
participantes e beneficidrios dos Fundos de Pensdo. Sempre que pude,
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atendi pessoalmente as entidades e as pessoas que nos procuraram para
apresentar sugestoes, noticias ou mesmo indignacdo com a malversacdo
dos recursos das EFPC.

Ndo foi por outra razdo que, antes de concluir o
presente relatério, ndo poderia deixar de ouvillos, ainda que
informalmente, sobre as proposicdes legislativas para que pudessem
opinar e participar diretamente dos encaminhamentos que irdo afetar
diretamente a vida de milhares de pessoas. Esta é a esséncia da funcdo
“Parlamentar” que espero, na condicdo de relator, ter cumprindo.

Por fim, conduzir as investigacdes de uma CPI que, ndo
obstante deter poderes de investigacdo préprios das autoridades judiciais,
possui limitacdes como, por exemplo, a impossibilidade de celebrar
“Acordos de Delacdo Premiada” — instrumento este que tem se mostrado
fundamental no aprofundamento das investigacoes.

No entanto, talvez o aspecto mais importante € que
esta Comissdo Parlamentar € de “Inquérito”, cabendo-lhe apurar os fatos
utilizando-se dos instrumentos legais que |hes sdo atribuidos, ndo Ihe
competindo, por outro lado, promover as acdes e muito menos condenar
previamente os envolvidos. Alids, o “i" ndo é de "inquisicdo” mas apenas
de “inquérito” e, por tal razGo, deve-se velar pela estrita observéncia das
garantias constitucionais. E sob esta perspectiva que balizei as
investigacdes e os encaminhamentos finais que constam neste Relatdrio.

Poder-se-ia dizer que estas consideracdoes poderiam
muito bem ser ditas na conclusdo dos trabalhos desta Comissdo. Todavia,
digo-as aqui ciente e esperancoso de que este Relatdrio Final ndo seja o
propriamente o fim de um frabalho investigativo, mas, pelo confrdrio, o
comeco de mudancas que o pais precisa.
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CAPITULO | - PREVIDENCIA COMPLEMENTAR

1 - PREVIDENCIA PRIVADA E O MODELO DAS EFPC

O modelo das Enfidades Fechadas de Previdéncia
Complementar (EFPC) — fambém conhecidas como fundos de pensdo —
apresenta  uma concepcdo relativamente recente, principalmente
quando considerado sob uma perspectiva de tempo intergeracional, e
que nas Ultimas décadas tém se aperfeicoado por conta de algumas
contribuicdes importantes oriundas dos trabalhos de Comissoes
Parlamentares de Inquérito.

No Brasil, a previdéncia privada — denominacdo dada
até a Constituicdo de 1988 — teve seu embrido nos montepios do século
XIX, insfituicdes associativas baseadas em sistemas mutualistas de
inspiracdo franciscana que surgiram inicialmente entre militares e
funciondrios publicos. Os beneficios tinham cardter predominantemente
voltado a contingéncias ndo programadas, tais como morte, doenca e
invalidez.

O surgimento das sociedades de capitalizacdo e a
criacdo de planos financeiros de aposentadoria, pensdo e peculio
levaram & proliferacdo da comercializacdo da previdéncia privada na
modalidade aberta, que seguiu praticamente sem fiscalizacdo até a
criacdo da Superintendéncia de Seguros Privados — SUSEP, em 1966.

A falta de estrutura da autarquia recém-criada, a total
auséncia de regulamentacdo especifica do setor, o aumento da
concorréncia entre os montepios € a consequente ocorréncia de crimes
contra a poupanca popular levaram & edicdo da Lei n° 6.435, de 1977, a
primeira que finalmente dispds sobre as entidades de previdéncia privada.
No tocante ds entidades fechadas, lancaram-se as bases para a criagcdo
do d6rgdo regulador e fiscalizador, no dmbito do entdo Ministério da
Previdéncia e Assisténcia Social, bem como a possibilidade de
intervencdo e liquidacdo extrajudicial, mas nada foi acrescentado em
relacdo ao pilar da governanca.

O marco legal teve nitida inspiracdo no modelo norte-
americano, cujas caracteristicas ganharam forca com base na evolucdo
do mercado de capitais no periodo pods-guerra, sendo uma das
evidéncias desse fendmeno a prioridade para uma configuracdo de
beneficios de aposentadoria complementar derivados do confrato de
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trabalho, na forma de saldrios indiretos — os chamados fringe benefits.

Essa tendéncia também originou, no Brasil, a partir da
década de 90, os atuais Planos Geradores de Beneficio Livre, um produto
bancdrio mais conhecido como PGBL, com incentivo fiscal por meio de
diferimento do pagamento de imposto de renda sobre aplicacdes em
planos de previdéncia complementar. Houve nifida inspiracdo nos
difundidos planos 401-K dos Estados Unidos da América da década de 80,
cuja denominagdo foi devida a inclusdo de uma alinea “k” ao art. 401 do
regulamento do imposto de renda daquele pais.

Seja nos fundos de pensdo oferecidos como saldrios
indiretos, nos planos 401-K, nos nossos planos do tipo PGBL ou nos Fundos
de Pensdo, a concepcdo segue a mesma logica: beneficios de
aposentadoria concedidos sobre reservas financeiras acumuladas a partir
de conftribuicoes de participantes e, quando cabiveis, de patrocinadores.
E um regime de capitalizacdo, portanto. Como tal, depende do
desempenho obtido pelos gestores para as carteiras que compoem os
planos.

A crenca em um mercado sempre pujante, sustentado
por economias em permanente crescimento que, por sua vez, seriam
movidas por continuos ganhos de produtividade, inovacdes tecnologicas
e consequente aumento de consumo das familias e bem-estar das
populacdes, acabou por induzir os gestores de décadas passadas a
acreditar na total viabilidade dos denominados modelos de beneficio
definido. Por eles, fixa-se um valor para a renda mensal de beneficios de
aposentadoria a serem concedidos ao longo de um horizonte de trés
décadas ou mais e se assume a hipdtese de que a rentabilidade obtida
nesse tempo cobrird qualguer necessidade de aumento perene de
conftribuicoes ou de aportes emergenciais de socorro.

No entanto, a prdtica mostrou que os agentes
econdmicos tendem a superestimar periodos de crescimento e
valorizacdo, ao mesmo tempo em que subestimam a ocorréncia ciclica
de crises e a possibilidade de épocas prolongadas de recessdo e baixo
crescimento. Desse modo, naturalmente, as entidades de previdéncia
complementar abandonaram paulatinamente os planos de beneficio
definido, que ainda subsistem por forca de contratos de trabalho antigos,
e, ndo raro, demandaram aportes extraordindrios, por parte do
patrocinador, para manter o equilibrio atuarial e financeiro frente cos
déficits gerados.

Houve, entdo, uma migracdo para uma modalidade

sem Ccompromisso com as consequéncias infroduzidas por risco e
incerteza: os planos de contribuicdo definida. A contribuicdo é conhecida
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de antemdo, mas isso ndo significa que se manterd fixa ao longo do
tempo, pois podem ser necessdrias revisdes periddicas nos planos. Ja a
renda mensal dos beneficios, se houver, € uma funcdo da taxa de
rentabilidade obtida, das despesas com gestdo e administracdo dos
planos, do tempo de acumulacdo das reservas e da distribuicdo das
conftribuicoes de participantes e patrocinadores ao longo desse tempo.

De toda sorte, em ambas as modalidades, a renda das
aposentadorias e pensdes das enfidades fechadas de previdéncia
complementar continua a depender do resultado do trabalho dos
gestores das carteiras de investimento. A ocorréncia de desvios somente
agrava o quadro de eventuais déficits, bem como a premente
necessidade de contribuicdes extraordindrias, tanto por parte dos
participantes quanto dos patrocinadores. Se forem estatais federais,
tomam-se recursos publicos da Unido, onerando também o contribuinte e
demandando investigacdo por parte do Parlamento.

Em 1992, denuincias envolvendo autoridades do
governo Collor levaram a instalacdo de Comissdo Parlamentar de
Inquérito — CPI no Senado Federal. Os trabalhos concluiram pela existéncia
de trafico de influéncia nas decisdes de investimento dos fundos de
pensdo, principalmente em negdcios com imoveis. A causa mais relevante
foi a falta de estrutura da entdo Secretaria Nacional de Previdéncia Social
e Complementar.

Em 1995, foi instalada uma CPI dos Fundos de Pensdo
na Cdmara dos Deputados. O relatério final apontou dificuldades
extfremas no levantamento de provas, uma vez que as operacoes Nnos
mercados financeiro e imobilidrio envolvem riscos, sendo, em muitos casos,
dificil a distincdo entre um mau negdcio e um negdcio onde alguém
conseguiu auferir vantagens indevidas. Também alegou o envolvimento
de especialistas que conhecem o0s caminhos para preservar-se dos
instrumentos disponiveis por uma CPI, por intermédio de um sem nUmero
de informacodes fiscais, extratos bancdrios e cruzamentos telefénicos de
centenas de possiveis implicados em negdcios duvidosos, que acabariam
absorvendo esforcos da Comissdo para, no fim, possivelmente, vir a punir
um reduzidissimo grupo de pessoas.

Por esses motivos, a opcdo expressamente declarada
pela CPlI de 1995 foi voltar a atencdo para o futuro do sistema,
procurando identificar falhas, razdées de inoperdncia da fiscalizacdo e
brechas legais existentes, com a finalidade de propor alteracdes e
medidas concretas. Desse esforco, originou-se o atual marco regulatério
do sistema de previdéncia complementar brasileiro:  as  Leis
Complementares n° 108 e 109, de 2001, que avancaram sobremaneira na
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questdo da governanca das entidades.

Em 2005, no dmbito da Comissdo Parlamentar Mista de
Inquérito — CPMI dos Correios, foi criada uma Sub-Relatoria de Fundos de
Pensdo, com énfase nas operacdes dos bancos BMG, Rural e Santos,
envolvidos no esquema do Mensaldo. Foram apresentadas proposicoes
com foco em licitagcdes, confratos administrafivos e improbidade
administrativa.

Finalimente, em 2015 foi instalada a presente Comissdo
Parlamentar de Inquérito destinada a investigar indicios de aplicacdo
incorreta dos recursos e de manipulacdo na gestdo de fundos de
previdéncia complementar de funciondrios de estatais e servidores
publicos, ocorridas enfre 2003 e 2015, e que causaram prejuizos vultosos
aos seus participantes. Diferentemente das anteriores, a investigacdo
limita-se a apenas quatro entidades: Instituto de Seguridade Social dos
Correios (Postalis), Caixa de Previdéncia dos Funciondrios do Banco do
Brasil (Previ), Fundacdo Petfrobras de Seguridade Social (Petros) e
Fundacdo dos Economidrios Federais (Funcef), vinculada a Caixa
Econdmica Federal.

2 - SISTEMA DE PREVIDENCIA COMPLEMENTAR
2.1. Consideragoes Iniciais

As entidades de previdéncia complementar podem
ser abertas, quando acessiveis a quaisquer pessoas fisicas, ou fechadas,
também denominadas popularmente de fundos de pensdo, quando
forem acessiveis apenas a empregados de uma empresa ou grupo de
empresas, a servidores publicos, ou a associados ou membros de
instituidores — que sdo as pessoas juridicas de cardater profissional, classista
ou setorial.

Segundo o Ministério do Trabalho e Previdéncia, Fundo
de Pensdo é:

“Entidade Fechada de Previdéncia Complementar — EFPC é
a operadora do(s) plano(s) de beneficios, constituida na
forma de sociedade civil ou a fundacédo, estruturada na
forma do art. 35 Lei Complementar n°® 109/01, sem fins
lucrativos, que tenha por objeto operar plano de beneficio de
carater previdenciario.

Assim, EFPC é a instituicdo criada para o fim exclusivo de
administrar planos de beneficios de natureza previdenciaria,
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patrocinados e/ ou instituidos.

As Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar
(EFPC), mais conhecidas como fundos de penséo, séo
instituicbes sem fins lucrativos que mantém planos de
previdéncia coletivos. Sdo permitidas exclusivamente aos
empregados de uma empresa e aos servidores da Uniao,
dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios, entes
denominados patrocinadores; e aos associados ou membros
de pessoas juridicas de carater profissional, classista ou
setorial, denominados instituidores.”*

A Entidade Fechada nada mais € do uma Instituicdo,
sem fins lucrativos, que administra os Planos de Beneficios de natureza
previdencidria. Conhecidas popularmente como Fundo de Pensdo, sdo o
objeto de investigacdo da CPI.

As principais diferencas entre a Previdéncia
Complementar Aberta e Fechada estdo descritas no quadro abaixo:

Entidade Fechada Entidade Aberta

(fundos de pensio) (bancos e seguradoras)

Entidade sem fins lucrativos Entidade com fins lucrativos

Organizadas por empresas e entidades associativas na forma de Crganizadas por instituigdes financeiras e seguradoras na forma de sociedade
fundagdo/sociedade civil andnima

Fiscalizadas pela Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (Previc) Fiscalizadas pela Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP)

Menores taxas de administragdo Maiores taxas de administragdo (incidentes sobre o saldo de conta - base de calculo
do beneficio)

Rentabilidade e superavit revertem ao plano de beneficios Rentabilidade e superavit renumeram mais os acionistas do gue os participantes

Autonomia na escolha das instituigdes financeiras Vinculagdo a uma unica entidade financeira

Tabua de sobrevivéncia mais aderente & sua massa, de acordo com a legislagao Tabuas de sobrevivéncia muito agravadas, pois consideram que o participante

vigente, vivera além do estimado, fazendo com que o beneficio seja menor.

Governanga Corporativa - Censelhos Deliberativo e Fiscal composto por N30 existe a participagio do associade no processo de gestdo

participantes indicados pelo patrocinador e eleitos pelos proprios participantes

Fonte: http://www.abrapp.org.br/Paginas/Perguntas-Frequentes.aspx

Entre as diferencas mencionadas, podem ser
destacadas a finalidade ndo lucrativa, as menores taxas de administracdo
e a possibilidade de participacdo do beneficidrio na gestdo das Entidades
Fechadas.

Em um Fundo de Pensdo existe a figura do
Patrocinador, que é a Empresa ou Ente passou a oferecer a seus

! Fonte: site http://www.previdencia.gov.br/a-previdencia/previdencia-complementar/o-que-previdncia-

complementar/ e http://www.previdencia.gov.br/a-previdencia/previc/entidade-fechada-de-previdncia-
complementar-efpc/
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funciondrios a opcdo de aderir a um Plano de Previdéncia Complementar
Fechado. Considera-se patrocinador:

“...empresa ou grupo de empresas de direito privado, e os
entes de direito publico, que oferecem aos seus
empregados ou servidores, plano de beneficios de natureza
previdenciaria, operado por Entidade Fechada de
Previdéncia Complementar sem finalidade lucrativa.”?

Sendo patrocinadora, ela oferece a todos os seus
funciondrios a possibilidade de aderirem ao Plano de Beneficios. A adesdo
a planos de previdéncia complementar &, por definicdo, opcional,
facultativa. Aqueles que aderirem passam a condicdo de participante:

“Participante é a pessoa fisica que, vinculada a um
patrocinador ou instituidor, adere a plano de beneficio de
natureza previdenciaria, operado por Entidade Fechada de
Previdéncia Complementar — EFPC, com o objetivo de
formar uma poupanga previdencidria para a garantia de
renda futura para si ou para os seus beneficiarios.”

Como decorréncia de sua adesdo, o participante
passa a contar com protecdo a determinados riscos, conforme
estabelecido no Regulamento do Plano de Beneficios. Caso cumpra os
requisitos, passa a fazer jus ao gozo de beneficios, que podem ser divididos
entre os de natureza continuada, como aposentadoria; e de risco, como
os decorrentes de mortes, acidentes, doenca, invalidez, entre outros.

Entre as vantagens de se aderir aos Planos Fechados
de Previdéncia Complementar, pode-se mencionar a possibilidade de
coparticipacdo do custeio pela patrocinadora (limitada a uma
contribuicdo paritdria no caso de patrocinadores submetidos a Lei
Complementar n® 108/2001). Além disso, as taxas praticadas sdo, em
regra, mais atrativas do que as praticadas pelas Entidades Abertas, posto
que os Fundos de Pensdo ndo possuem finalidade lucrativa.

A adesdo a um Plano de Beneficios Complementar se
dd por meio do Regulamento do Plano no qual sdo definidas as regras
que serdo aplicadas para as contribuicdées ao Plano e para a concessdo

? Fonte: site http://www.previdencia.gov.br/a-previdencia/previc/patrocinador/
® Fonte: site http://www.previdencia.gov.br/a-previdencia/previc/patrocinador/
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de beneficios:

Todo plano de previdéncia tem um regulamento, que é o
CONTRATO DE NATUREZA CIVIL, onde constam os
direitos e obrigacbes da entidade, Patrocinadores,
Participantes e Assistidos.
Cada Regulamento define:

1) As regras de contribuicao;
2) Os beneficios oferecidos;

3) As condicées de acesso aos beneficios.*

Assim, o vinculo do participante ao Plano de Beneficios
previdencidrio ocorre por meio da adesdo a contrato civel denominado
Regulamento.

2.2. Marco regulatério e normativo

O regime de previdéncia complementar,
anteriormente denominado regime de previdéncia privada, é facultativo
e autbnomo em relacdo ao regime geral de previdéncia social. Além
disso, deve ser organizado com base na constituicdo de reservas que
garantam o beneficio contratado, conforme art. 202, caput, da
Constituicdo Federal.

Para cumprir com essa garantia, as entidades de
previdéncia complementar constituirdo reservas técnicas, provisoes e
fundos, de conformidade com os critérios € normas fixados pelo érgdo
regulador e fiscalizador. E o que dispde o art. 9°, caput, da Lei
Complementar n° 109, de 2001, que regula a atividade tanto para as
entidades abertas quanto para as fechadas.

Por seu turno, a Lei Complementar n° 108, de 2001,
dispde sobre a relacdo entre a Unido, os Estados, o Distrito Federal e os
Municipios, suas autarquias, fundacodes, sociedades de economia mista e
outfras entidades publicas e suas respectivas entfidades fechadas de
previdéncia complementar.

Cabe observar que, no dmbito das entidades
fechadas, também chamadas de fundos de pensdo, o érgdo regulador
corresponde ao Conselho Nacional de Previdéncia Complementar
(CNPC), antes denominado Conselho de Gestdo da Previdéncia

* Fonte: site http://www.abrapp.org.br/Paginas/Perguntas-Frequentes.aspx
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Complementar (CGPC), enquanto o érgao fiscalizador, de supervisdo das
atfividades e de execucdo de politicas publicas € a Superintendéncia
Nacional de Previdéncia Complementar (Previc), de acordo com o art. 1°
da Lein® 12.154, de 2009.

Entre os diversos atos normativos do érgdo regulador,
destacam-se a:

a) Resolucdo CGPC n° 18, de 2006, que “Estabelece
parametros técnico-atuariais para estruturacdo de plano de
beneficios de entidades fechadas de previdéncia
complementar, e da outras providéncias”; seu Anexo contém
0 Regulamento para as bases técnicas e o financiamento
do plano de beneficios das entidades fechadas;

b) Resolucdo CGPC n° 26, de 2008, que “Dispde sobre as
condicBes e os procedimentos a serem observados pelas
entidades fechadas de previdéncia complementar na
apuracdo do resultado, na destinacdo e utilizacdo de
superavit e no equacionamento de déficit dos planos de
beneficios de carater previdenciario que administram, e da
outras providéncias”;

c) Resolugdo CNPC n° 8, de 2011, que “Dispde sobre os
procedimentos contdbeis das entidades fechadas de
previdéncia complementar, e d& outras providéncias”; seus
Anexos contém a planificacdo contabil padrdo, os
modelos e instru¢des de preenchimento das demonstracdes
contabeis e as normas gerais a serem observadas pelas
entidades fechadas.

No tocante & alocacdo dos investimentos que
compdem as reservas dos planos de beneficios dos participantes e
assistidos, o art. 9°, §1°, da Lei Complementar n° 109, de 2001, dispde que
as aplicacoes dos recursos correspondentes As reservas, As provisdes € aos
fundos serd feita conforme diretrizes estabelecidas pelo Conselho
Monetdrio Nacional (CMN). Trata-se da Resolugao CMN n° 3.792, de 2009,
que “Dispde sobre as diretrizes de aplicagao dos recursos garantidores dos
planos administrados pelas enfidades fechadas de previdéncia
complementar”.

2.3. Conceitos relevantes
Cabe ao o6rgdo regulador e fiscalizador normatizar
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planos de beneficios nas modalidades de beneficio definido, contribuicdo
definida e contribuigdo varidavel, bem como outras formas de planos de
beneficios que reflitam a evolucdo técnica e possibilitem flexibilidade ao
regime de previdéncia complementar (Lei Complementar n® 109, de 2001,
art. 7°, paragrafo Unico)

Entende-se por plano de beneficio definido aquele
cujos beneficios programados tém seu valor ou nivel previamente
estabelecidos, sendo o custeio determinado atuarialmente, de forma a
assegurar sua concessdo e manutencdo (Resolucdo CGPC n° 16, de 2005,
art. 2°).

J& o plano de contribuigao definida € aquele cujos
beneficios programados tém seu valor permanentemente ajustado ao
saldo de conta mantido em favor do parficipante, inclusive na fase de
percepcdo de beneficios, considerando o resultado liuido de sua
aplicacdo, os valores aportados e os beneficios pagos (Resolucdo CGPC
n° 16, de 2005, art. 3°).

O plano de contribuicdo variavel conjuga
caracteristicas das modalidades de contribuicdo definida e beneficio
definido (Resolucdo CGPC n° 16, de 2005, art. 4°), sendo, portanto, uma
composicdo hibrida.

Evidentemente, em ambiente de crise, de maior risco
ou volatilidade, torna-se mais dificil manter os planos de beneficio definido
em equilibrio. Desse modo, eles potencialmente se tornam os maiores
geradores de déficits, devido a um descasamento entre a rentabilidade
obtida e os compromissos assumidos pela entidade.

A administracdo das reservas seqguirg,
obrigatoriamente, o regime financeiro de capitalizagdo para o
financiamento dos beneficios programados e continuos, que abrangem as
aposentadorias (Lei Complementar n® 109, de 2001, art. 18, § 1°). No caso
de beneficios pagdveis por invalidez, morte, doenca ou reclusdo, admite-
se o regime de reparticao simples (Resolucdo CGPC n° 18, de 2006, Anexo,
ltens 5.1 e 5.3).

Para planos na modalidade de beneficio definido,
exceto se estiverem em extincdo, o método de financiamento minimo dos
encargos atuariais, no regime financeiro de capitalizacdo, serd o de
crédito unitario (Resolucdo CGPC n° 18, de 2006, Anexo, Item 6). O referido
meétodo baseia-se no incremento anual das reservas matemdaticas de uma
fracdo do custo total do plano, sem levar em consideracdo uma eventual
projecdo de crescimento salarial, mas tomando como base o valor atual
do beneficio projetado até a data prevista de inicio de pagamento.
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No plano de beneficios oferecido por patrocinador, o
critério de custeio poderd prever a separacdo dos encargos
correspondentes ao periodo anterior & implantacdo do plano,
denominado servigo passado, e ao periodo posterior & implantacdo do
plano, denominado servigo futuro (Resolucdo CGPC n° 18, de 2006,
Anexo, Item 7).

As contribuicoes destinadas a constituicdo de reservas
terdo como finalidade prover o pagamento de beneficios de carater
previdencidrio, e podem ser: normais, quando destinadas ao custeio dos
beneficios previstos no respectivo plano; ou extraordindrias, se destinadas
ao custeio de déficits, servico passado e outras finalidades ndo incluidas
na conftribuicdo normal (Lei Complementar n® 109, de 2001, art. 19).

2.4. Detalhamento das modalidades de planos

H& trés modalidades de Plano: Beneficio Definido,
Conftribuicdo Definida e ContribuicGo Varidvel. Primeiramente iremos
detalhar os planos Beneficio Definido:

“BENEFICIO DEFINIDO — Plano BD E aquele em que o
beneficio complementar € estabelecido no momento da
adesao do participante com base em valores prefixados ou
em formulas de calculo prevista em regulamento. Assim,
para propiciar o beneficio acordado, o plano recolhe
contribuicbes que podem variar no curso do tempo. As
principais caracteristicas sao:

* Mutualismo: avaliacdo dos riscos em funcdo da
coletividade, gerando solidariedade entre os participantes;

» Conta coletiva;
* Incégnita quanto a contribuicdo necessaria;
* Beneficios independem das variagcbes das reservas;

» "Superavits" ou "déficits" do plano = responsabilidade
coletiva®

Neste tipo de Plano, o beneficio € estabelecido no
momento da adesdo do participante ao Regulamento, ou seja, desde a
sua opcdo em aderir ao Plano, o participante j& conhece o seu Beneficio.
Todos os recursos do Plano sGo geridos em uma conta coletiva. Como o

> Fonte: site http://www.abrapp.org.br/Paginas/Perguntas-Frequentes.aspx
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passivo do Plano & mensurdvel, eventuais desvios no desempenho do
Plano ocasionam déficits ou superdvits. Considerando a caracteristica
mutualista financeiramente desse tipo de plano, os déficits ou superdvits
sdo de responsabilidade coletiva.

A evolucdo do Sistema de Previdéncia Complementar
fez com que novos desenhos de Planos passassem a ser ofertados. Os
Planos de natfureza Confribuicdo Definida e Contribuicdo Varidvel
passaram a ser ofertados. Um Plano de Contribuicdo Definida é:

CONTRIBUIQAO DEFINIDA — Plano CD Modalidade em
gque o valor do beneficio complementar é estabelecido
apenas no momento da sua concessao, com base no saldo
acumulado resultante das contribuigbes vertidas ao plano e
da rentabilidade das aplicacbes durante a fase contributiva.
Num Plano CD, como o beneficio ndo é definido, as
contribuicdes ndo necessariamente precisam ser revistas. O
valor do beneficio, portanto, serd proporcional ao saldo
existente na data de concessao.

As principais caracteristicas sao:
* Individualista;
* Incégnita quanto ao valor do beneficio;
» Conta individual;

* Beneficio em fungao das reservas;

« N&o ha "superavits" ou déficits".®

Neste tipo de Plano, a contribuicdo € estabelecida no
momento da adesdo do participante ao Regulamento, ou seja, desde a
sua opcdo em aderir ao Plano, o participante j&@ conhece a sua
conftribuicdo. Os recursos do Plano sdo geridos em contas individuais. As
contribuicdes se acumulam nessa conta e, ao final do periodo laboral
conftributivo, o participante tem oportunidade de decidir a forma e o
prazo do recebimento dos recursos acumulados em sua conta individual,
ndo havendo que se falar em déficit nem superdvit. E certo que uma boa
gestdo de seus recursos resultard em valores superiores em seu saldo de
contas individual, que ird proporcionar maiores valores e prazos de gozo
de beneficios.

Por fim, a modalidade de Plano de Contribuicdo

® Fonte: site http://www.abrapp.org.br/Paginas/Perguntas-Frequentes.aspx
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Varidvel:

CONTRIBUICAO VARIAVEL — Plano CV Modalidade que
apresenta caracteristicas de beneficio definido (BD) e
contribuicdo definida (CD). Existem varias modelagens de
planos e a mais comum € aquela em que os beneficios
programados, na fase de acumulacdo ou na fase da
atividade, tenham caracteristicas de CD (contas individuais)
e na fase de inatividade tenham caracteristicas de BD
(rendas vitalicias). Podem também oferecer para os casos
de beneficios de riscos (aqueles ndo previsiveis como
morte, invalidez, doengca ou reclusdo) um beneficio
definido.”

Este tipo de Plano mescla caracteristicas de Beneficio
Definido e Contribuicdo Definida. Na fase laboral contributiva funciona na
sistematica de conta individual. Na fase de gozo dos Beneficios, hd
solidariedade e mutualismo por meio de uma conta coletiva.

Diante dessas frés modalidades de Planos, conclui-se
qgue apenas os planos Beneficio Definido e os Contribuicdo Varidvel em
fase de gozo de beneficios podem apurar déficit ou superdvit. Ja os Planos
de Contribuicdo Definida ndo apuram nem déficit nem superdvit. Essa
distincdo é relevante, na medida em que um dos aspectos investigados é
a constatacdo de déficits elevados nos Fundos de Pensdo.

3 — RESULTADOS DEFICITARIOS E SUPERAVITARIOS
3.1. Conceitos e causas

O conceito de déficit ndo se confunde com o de
prejuizo de empresas comerciais. Enquanto o prejuizo se refere a um
exercicio e significa dizer que houve mais despesa do que receita no ano,
o déficit no Plano de Previdéncia significa que o seu passivo € superior ao
atfivo, ou seja, os compromissos futuros sdo maiores do que 0s bens e
direitos. Essa medida € estdtica e reflete a situacdo do momento em que
se apura o resultado.

O cdlculo de déficits se d& por meio de cdlculo
atuarial, pois requer que sejam readlizadas projecdes do passivo
(obrigacdes) e do rendimento do ativo (bens e direitos). Assim, o cdlculo
atuarial se utiliza de premissas, que podem ser divididas nas de natureza

” Fonte: site http://www.abrapp.org.br/Paginas/Perguntas-Frequentes.aspx
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econdmica, biométrica, social e demogrdfica.

O cdlculo atuarial difere do cdlculo financeiro porque,
além de considerar o valor do dinheiro no tempo (aplicando taxas de
desconto ou de atualizacdo de acordo com estimativas), também
considera outras premissas, tais como expectativa de vida, aumento real
dos saldrios, aumento real dos beneficios, rotatividade dos participantes,
entre outras.

O exemplo a seguir, apesar de simples, reflete um
pouco da distingcdo entre esses cdlculos:

- Um homem deseja receber daqui a 5 anos o valor de R$ 1
mil. Quanto ele precisa contribuir a cada ano até 1a?

Opcédo 1: Célculo matemético. R$ 1.000 dividido por 5 anos
é igual a R$ 200 por ano;

Opcéo 2: Calculo financeiro. Resulta do calculo da opgéo 1
agregado pela taxa de desconto de 6% a.a. que € igual a R$
132,56 ao ano.

Opcado 3: Calculo Atuarial. Resulta do célculo da opcéao 2
agregado pela aplicacdo de premissas, como, por exemplo,
tabua de mortalidade resultando em R$ 127,13 ao ano.

Do exemplo acima, verifica-se que a aplicacdo de
premissas atuariais reduz o valor das prestacdes anuais, pois leva em
conta, no exemplo, o risco de falecimento antes de receber o valor no
final do periodo de 5 anos. Além dessa premissa de mortalidade, os
cdlculos atuariais em Fundos de Pensdo envolvem diversas outras
premissas, como j&@ mencionado.

As premissas sdo definidas a cada ano no para cdlculo
do Plano de Custeio do ano subsequente. Assim, elas refletem uma
expectativa de como diversas varidveis irdo se comportar no ano
seguinte.

Se por um lado a aplicacdo dessas premissas permite o
estabelecimento de parcelas de contribuicdes inferiores, por outro existe
um risco de que a premissa utilizada seja excessivamente otimista ou
pessimista, fatos que levariam a apuracdo de superdvits ou déficits.

Atualmente, a legislacdo impde que as premissas
utilizadas sejam aderentes, ou seja, sejam harmdnicas em relagdo Ao
desempenho recente das vardveis e ajustadas as expectativas do
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comportamento futuro. Com isso, a norma procura evitar o uso de
premissas inadequadas sob pena da apuracdo de desequilibrios.

Caso todas as premissas utilizadas na previsdo tenham
o seu desempenho confimado conforme o esperado, o plano
permanece com o mesmo resultado atuarial do ano anterior. Porém esse
fato € muito raro em virtude da quantidade de varidveis envolvidas nos
cdlculos, de sua volatilidade e do seu cardter de expectativa.

Uma das premissas mais importantes utilizadas em
projecoes atuariais € a taxa de juros atuarial. Essa taxa serve basicamente
para dois fins: o primeiro é calcular quanto € o montante do passivo
atuarial do Plano de Beneficios na data-base; o segundo é definir a
rentabilidade esperada para os investimentos do Plano. Em resumo, a taxa
de juros atuarial € a taxa pela qual se processa o desconto dos fluxos de
caixa futuros a valor presente e que também reflete a expectativa de
rentabilidade dos investimentos.

A taxa de juros atuarial € definida normalmente como
sendo um percentual de rendimento real, ou seja, de rendimento além da
inflacdo. Por isso € comum verificar taxas de juros atuariais definidas pela
formula IPCA + 6% ao ano (indice de Precos ao Consumidor Amplo mais
seis pontos percentuais ao ano). Uma taxa como essa significa dizer que
espera-se que o rendimento dos investimentos seja igual a seis pontos
percentuais acima da inflacdo oficial, ou seja, que o ganho real (acima
da inflacdo) dos investimentos seja de 6% ao ano.

Ao final do exercicio, a verificacdo de rendimentos
inferiores a IPCA + 6% ao ano impactaria negativamente o resultado do
plano, aumentando déficit ou diminuindo superdvit. Por outro lado, a
verificacdo de rendimentos superiores a taxa de juros atuarial impactaria
positivamente o resultado do plano, reduzindo déficit ou aumentando
superdvit. Tanto o déficit quanto o superdvit sdo considerados
desequilibrios para um Plano de Previdéncia.

O mesmo efeito ocorre com relacdo das demais
premissas atuariais: tdbua de mortalidade, rotatividade, aumento real dos
saldrios de contribuicoes entre outros. Caso ao final do exercicio a
previsdo realizada nos cdlculos atuariais ndo se confirmar, haveria impacto
no resultado do plano, gerando desequilibrios, seja déficit, seja superdavit.

A apuracdo de um déficit pode significar que as
contribuicdes ao Plano estdo abaixo do necessdrio ou que os beneficios
estdo acima dos suportdaveis. Por outro lado, um superdvit pode significar
que as contribuicdes ao Plano estdo excessivas, onerando em demasiado
os participantes em relacdo aos beneficios previstos, sem necessidade.
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Também € possivel ter impacto negativo no resultado
do plano mesmo apurando desempenho dentro do esperado pelas
premissas. Isso ocorre pela alteracdo de premissas utilizadas no ano
anterior. Por exemplo, imagine que o desempenho esperado para
determinado exercicio na premissa taxa de juros atuarial era de IPCA + 6%
e o resultado auferido ao final do exercicio foi exatamente este. Porém, na
elaboracdo da proxima avaliacdo atuarial podem ocorrer mudangas nas
premissas utilizadas em relacdo ao ano anterior. Passar a taxa de juros
atuarial para IPCA + 5%, por exemplo, implicariac em um aumento do
passivo atuarial e em uma queda na expectativa do rendimento dos
investimentos, impactando negativamente o resultado do plano
(aumento do déficit ou reducdo do superdvit).

Em resumo, verifica-se que os déficits nos Fundos de
Pensdo podem ter como origem fatores diversos, entre eles a ndo
confirmacado de premissas atuariais utilizadas e a alteracdo de premissas
em relacdo ao ano anterior. Um dos fatores investigados pela CPl que
impactaram o déficit dos Fundos de Pensdo foi o baixo rendimento dos
investimentos, sobretudo em razdo de fraudes, direcionamentos ou por
avaliacdo impropria dos riscos e dos ativos objetos de investimentos.

3.2. Tratamento legal dos resultados superavitdarios ou

deficitdrios

Nesse ponto, chamamos a aten¢cdo para o tratamento
legal dado a resultados superavitdrios ou deficitdrios dos planos das

enfidades fechadas, que estd previsto nos arts. 20 e 21 da Lei
Complementar n® 109, de 2001 (grifamos):

Art. 20. O resultado superavitario dos planos de
beneficios das entidades fechadas, ao final do exercicio,
satisfeitas as exigéncias regulamentares relativas aos
mencionados planos, serda destinado a constituicdo de
reserva de contingéncia, para garantia de beneficios, até o
limite de vinte e cinco por cento do valor das reservas
matematicas.

§ 1° Constituida a reserva de contingéncia, com os valores
excedentes sera constituida reserva especial para revisao
do plano de beneficios.

§ 2° A néo utilizagdo da reserva especial por trés exercicios
consecutivos determinara a revisdo obrigatdria do plano de
beneficios da entidade.

§ 3° Se a revisédo do plano de beneficios implicar redugéo de
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contribuicbes, deverd ser levada em consideracdo a
proporcdo  existente entre as contribuicbes dos
patrocinadores e dos participantes, inclusive dos assistidos.

Art. 21. O resultado deficitario nos planos ou nas
entidades fechadas sera equacionado por patrocinadores,
participantes e assistidos, na proporgdo existente entre as
suas contribuicBes, sem prejuizo de acdo regressiva contra
dirigentes ou terceiros que deram causa a dano ou prejuizo
a entidade de previdéncia complementar.

§ 1° O equacionamento referido no caput podera ser feito,
dentre outras formas, por meio do aumento do valor das
contribuicdes, instituicdo de contribuicdo adicional ou
reducéo do valor dos beneficios a conceder, observadas
as normas estabelecidas pelo 6rgéo regulador e fiscalizador.
§ 2° A reducéo dos valores dos beneficios ndo se aplica aos
assistidos, sendo cabivel, nesse caso, a instituicdo de
contribuicdo adicional para cobertura do acréscimo ocorrido
em razdo da revisédo do plano.

8§ 3° Na hipétese de retorno a entidade dos recursos
equivalentes ao déficit previsto no caput deste artigo, em
consequéncia de apuracdo de responsabilidade mediante
acao judicial ou administrativa, 0s respectivos valores
deverdo ser aplicados necessariamente na reducgao
proporcional das contribuicbes devidas ao plano ou em
melhoria dos beneficios.

A regulamentacdo desses artigos estd
consubstanciada na Resolugao CGPC n° 26, de 2008. As regras confidas
nesta Resolucdo foram significativamente alteradas no ano de 2015,
durante o curso da CPI, em decorréncia de oficio encaminhado por esta
Comissdo ao Conselho Nacional de Previdéncia Complementar
recomendando a revisdo deste Normativo. A justifica para a
recomendacdo considera que a regra anterior € desnecessariamente
onerosa, exigindo esforco contributivo desnecessdrio em curto prazo e
desvinculado a duracdo do contrato previdencidrio (duration) do Plano.

A regra anterior estabelecia que os déficits superiores a
10% das reservas matematicas ou acumulados por 3 exercicios
consecutivos  deveriam ser objeto de equacionamento. Esse
equacionamento abarcaria 100% do valor do déficit e deveria ser
amortizado em prazo equivalente a duracdo do passivo (duration).

Como decorréncia da recomendacdo, foi editada em
25 de novembro de 2015 a Resolucdo CNPC n° 22, a qual alterou a
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Resolucdo CGPC n° 26, de 2008, promovendo mudancas significativas no
equacionamento do déficit:

Art. 28. Observadas as informacdes constantes em estudo
especifico da situacdo econdmico-financeira e atuarial
acerca das causas do déficit técnico, devera ser elaborado e
aprovado o plano de equacionamento de déficit até o final
do exercicio subsequente, se o déficit for superior ao
limite calculado pela seguinte formula: Limite de Déficit
Técnico Acumulado = 1% x (duracdo do passivo - 4) X
Provisao Matematica. Alterado pela RESOLUCAO
MTPS/CNPC N° 22, DE 25 DE NOVEMBRO DE 2015

§ 1° Cabera ao Conselho Deliberativo da entidade fechada
aprovar o plano de equacionamento de déficit, observado,
guando for o caso, o disposto no paragrafo Unico do art. 4°
da Lei Complementar n° 108, de 29 de maio de
2001. Alterado pela RESOLUCAO MTPS/CNPC N° 22, DE
25 DE NOVEMBRO DE 2015

§ 2° O plano de equacionamento devera contemplar, ao
menos, o resultado deficitario acumulado apurado ao final
de cada exercicio social que ultrapassar o limite de
déficit, ndo podendo ser inferior a 1% (um por cento) das
provisdes matematicas. Alterado pela RESOLUCAO
MTPS/CNPC N° 22, DE 25 DE NOVEMBRO DE 2015

8 3° Na hipotese de estarem em curso, simultaneamente,
trés planos de equacionamento ou mais, e enquanto
perdurar esta condicdo, o0s novos planos de
equacionamento nao poderdo contemplar resultados
inferiores a 2% (dois por cento) das provisdes
matematicas. Alterado  pela RESOLUCAO MTPS/CNPC
N° 22, DE 25 DE NOVEMBRO DE 2015

A Resolucdo CNPC n° 22, de 2015, também alterou a
Resolucdo CGPC n° 18, de 2006, modificando o prazo de amortizacdo dos
valores objeto do plano de equacionamento:

10. Na ocorréncia de insuficiéncia de cobertura patrimonial,
nao coberta pela contribuicdo normal, o prazo maximo para
a sua amortizacdo, quando exigida, equivalera a uma vez
e meia o prazo de duragdo do passivo do plano de
beneficios.  Alterado pela RESOLUCAO MTPS/CNPC
N° 22, DE 25 DE NOVEMBRO DE 2015 - DOU DE
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Portanto, a nova regra permite que seja equacionado
apenas uma parcela do déficit, e ndo mais 100% do seu valor. Esse
percentual, que antes era fixo, passou a ser varidvel de acordo com o
duration do plano, ou seja, agora a norma leva em conta a duracdo do
passivo de cada plano. Assim, o percentual do déficit a ser equacionado
serd compativel com a realidade de cada plano, em linha com a
caracteristica de longo prazo dos Fundos de Pensdo.

Além da reducdo do valor a ser equacionado, a
norma também alongou o prazo para o equacionamento, passando de
100% da duration para 150%. Com isso, o esforco conftributivo para fazer
face aos déficits ocorrerd em prazo maior e sobre valores menores.

O efeito prdtico dessas alteracdes pode ser resumido
na seguinfe constatacdo: o equacionamento de déficit levard em conta
situacdes da realidade de cada plano, individualmente, e objetiva a
adequacdo do esforco contributivo & duracdo de cada plano,
enfatizando a caracteristica de longo prazo dos Fundos de Pensdo.

3.3. Fundos de Pensdo investigados pela Comissao
Parlamentar de Inquérito

As Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar
objeto de investigacdo da Comissdo Parlamentar de Inquérito, de acordo
com 0s seus atos constitutivos, sGo as seguintes:

» POSTALIS - Instituto de Seguridade Social dos Correios
e Telégrafos;

» FUNCEF - Fundacao dos Economiarios Federais;
» PETROS - Fundacéao Petrobras de Seguridade Social, e;

> PREVI/BB - Caixa de Previdéncia dos Funcionarios do
Banco do Brasil.

Um dos motivos para foco dos trabalhos nessas quatro
Entidades foi o seu recente desempenho, com apuracdo de relevantes
déficits (no caso da PreviBB, observou-se relevante reducdo de seu
superdvit).

Por conseguinte, cada Fundo de Pensdo terd suas
informacodes de resultado expostos em subcapitulos a seguir, com andlise
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também dos planos administrados e dos dados de desempenho do
principal Plano de Beneficios gerido por cada Enfidade, incluindo
premissas atuariais e performance de rentabilidade da carteira de
investimentos.

3.3.1. POSTALIS

O Instituto de Seguridade Social dos Correios e
Telégrafos — Postalis, que possui como principal patrocinador a Empresa de
Correios e Telégrafos (empresa publica) registrou a seguinte evolucdo em
seu resultado, desde 2003:

Valores R$ milhdes 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Superavit acumulado 179 181 297 27 - - -

Déficit acumulado - - - - - (214) (74)

(1) (8)

Déficit Equacionado * - - R

TOTAL 179 181 297 26 (8) (215) (74)

Valores R$ milhdes

2010

2011

2012

2013

2014

2015

Superavit acumulado

137

63

Déficit acumulado

(405)

(929)

(1.510)**

Déficit Equacionado *

(986)

(1.050)

(5.598)

(5.253)**

TOTAL

137

(405)

(986)

(1.979)

(5.535)

(6.763)**

* O déficit equacionado ndo é considerado tecnicamente déficit, pois ja encontra-se atuarialmente ajustado
por meio de contribuicGes extraordinarias. Porém, fica registrado no quadro acima porque resultados superavitarios
subsequentes poderdo abater inicialmente esses valores.

** Resultado preliminar sujeito a ajustes.
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Atualmente, o Postalis administra dois planos de
beneficios:

a) Plano de Beneficio Definido (PBD), Cadastro Nacional de
Plano de Beneficio (CNPB) n° 1981.0004-29, de
caracteristica BD, com inicio em 1981, saldado em 2008
e fechado a novas adesoes, €;

b) Plano Postalprev, CNPB n° 2002.0047-65, de
caracteristica CV, com inicio 2005, aberto a novos
participantes.

Tendo em vista que o Plano PBD detém cerca de 80%
dos recursos administrados pelo Postalis, detalha-se abaixo as premissas
utilizadas para suas avaliagcoes atuariais desde 2004:

Premissas 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Taxa de juros atuarial 6% 6% 6% 6% 6% 6%
Tabua de mortalidade AT49 AT49 AT83 AT83 AT83 AT83

Premissas 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Taxa de juros atuarial 6% 6% 6% 6% 5,75% 5,5%
Tabua de mortalidade AT83 AT83 AT83 AT2000 AT2000 AT2000

OBS: A meta atuarial é composta do INPC mais a taxa de juros mencionada no quadro acima. As premissas

estdo dispostas nos anos a que se referem, e ndo no ano do levantamento da avaliacdo atuarial, que normalmente

ocorre no final do ano anterior.
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A evolucdo das premissas acima descritas, que
cuidam da taxa de juros atuarial e da tdbua de mortalidade geral,
demonstra que as projecoes elaboradas a cada ano fizeram uso de
premissas cada vez mais conservadoras, além de serem mais aderentes a
massa de participantes.

Em relacdo & taxa de juros atuarial, observa-se que a
partir de 2013 iniciou uma fase de reducdo de 0,25 ponto percentual por
ano. Portanto, decresceu de 6%, em vigor até 2013, para 5,5%, em vigor
em 2015. O efeito dessa reducdo € um aumento do passivo do plano e
uma reducdo da expectativa de valorizacdo futura de seus ativos, fatos
que impactam negativamente o resultado do plano, podendo gerar
déficit.

Por sua vez, a ftdbua de mortalidade geral,
identificada por siglas, indica que houve aumento da expectativa de
vida, que passou de 73 anos (da AT49 até 2005) para 76 anos (da AT 83
entre 2006 e 2012) e finalmente para 78,9 anos (AT2000 a partir de 2013).
O efeito € um aumento do passivo do plano, que também impacta
negativamente o resultado do plano, podendo gerar déficit.

Além dos fatores acima mencionados, deve-se avaliar
também a rentabiidade dos investimentos em comparacdo a
expectativa retratada pela meta atuarial (taxa de juros atuarial mais
INPC), conforme tabela abaixo (dados a partir de 2005):

Em % 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Meta atuarial anual 11,3 9 11,5 12,9 10,4 12,8
Rentabilidade auferida 15,9 14,5 12,9 9 10,6 10,9
Diferenca 4,1 51 1,3 (3,5) 0,3 (1,7)

Valores RS milhdes 2011 2012 2013 2014 2015 Acumulada

Meta atuarial anual 12,4 12,6 11,9 12,3 17,4 255,1
Rentabilidade auferida 4,5 7,1 3,4 -13,7 5,7 111,2
Diferenca (7,1) (4,9) (7,6) (23,2) (10) (40,5)

As rentabilidades devem ser tratadas como estimativas, pois foram calculadas pelo método do fluxo médio.

Nesse mesmo periodo, a rentabilidade do Sistema de
Previdéncia Complementar Fechada como um todo foi de 269% no
mesmo periodo. Ressalte-se que no caso do Plano PBD do Postalis, @
rentabilidade dos investimentos foi impactada significativamente pelo
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registro de provisdo para perdas com alguns investimentos. Com isso,
observa-se que a sua rentabilidade acumulada no periodo acima é de
apenas 111,1%, bastante distante da média do sistema.

Diante do efeito das alteracdes das premissas atuariais
e do desempenho dos investimentos, ambos com impactos negativos no
resultado do plano, verifica-se a apuracdo de déficits no plano desde
2011, conforme tabela abaixo (em R$ milhdes):

Valores RS milhdes 2005 2006 2007 2008 2009
Superavit acumulado 978 27 63 - -
Déficit acumulado - - - (215) (77)

Déficit equacionado* - - - - -

TOTAL 978 27 63 (215) (77)

Valores RS milhes 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Superavit acumulado 116 - - - - -
Déficit acumulado - (393) - (936) - (5.898)**
Déficit equacionado* - - (985) (1.050) (5.598)*** | (1.310)**
TOTAL 116 (393) (985) (1.986) (5.598) (7.208)**

* O déficit equacionado ndo é considerado tecnicamente déficit, pois ja encontra-se atuarialmente ajustado
por meio de contribuicGes extraordinarias. Porém, fica registrado no quadro acima porque resultados superavitarios
subsequentes poderdo abater inicialmente esses valores.

** Resultado preliminar sujeito a ajustes.

*** A implementagdo de contribuigdes extraordinarias do equacionamento ocorrera no exercicio de 2016.

Cabe ressaltar que o valor do déficit de 2014 foi
afetado pela provisdo para perda feita para os valores da Reserva de
Tempo de Servico Anterior (RTSA), fato que deslocou o seu valor para o
resultado do plano, impactando o déficit. Nesse mesmo ano, foi feito
equacionamento e o valor correspondente consta como déficit
equacionado.

Embora o impacto no déficit decorrentes de
alteracdes de premissas seja significante, ele ndo é o objeto de
investigacdo desta CPl. Por outro lado, investimentos que tiveram
performance insatisfatéria com reflexos na rentabilidade e consequente
impacto no déficit serdo objeto da investigacdo e serdo descritos
detalhadamente em capitulos proprios.
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3.3.2. FUNCEF

A Fundacdo dos Economidrios Federais — FUNCEF, que
possui como principal patfrocinador a Caixa Econémica Federal (empresa
publica) registrou a seguinte evolucdo em seu resultado, desde 2003:

Valores R$ milhdes 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Superavit acumulado 316 316 1.115 453 804 - -
Déficit acumulado - - - - - (2.440) (178)

Déficit Equacionado* - - - - - - -

TOTAL 316 316 1.115 453 804 (2.440) (178)
Valores RS milhdes 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Superavit acumulado 461 107 - - - -
Déficit acumulado - - (1.371) (3.116) (6.555) (13.189)**
Déficit Equacionado* - (4) - - - (2.266)**
TOTAL 461 103 (1.371) (3.116) (6.555) | (15.455)**

* O déficit equacionado nao é considerado tecnicamente déficit, pois ja encontra-se atuarialmente ajustado
por meio de contribuicGes extraordinarias. Porém, fica registrado no quadro acima porque resultados superavitarios
subsequentes poderdo abater inicialmente esses valores.

** Resultado preliminar sujeito a ajustes.

Atualmente, a Funcef administra frés planos de
beneficios:

a) Plano Regulamento do Plano de Beneficios -
REG/REPLAN, CNPB n° 1977.0002-74, de caracteristica
BD, com inicio em 1977, saldado em 2008 e fechado a
novas adesoes dividido em duas massas (saldado e ndo
saldado);

b) Plano Regulamento do Plano de Beneficios — REB,
CNPB n° 1998.0044-65, de caracteristica CV, com inicio
em 1998, aberto a novos participantes, €;

c) Novo Plano de Beneficios da Funcef, CNPB n°
2006.0036-74, de caracteristica CV, com inicio em 2006,
aberto a novos participantes.

Considerando que o Plano REG/REPLAN detém cerca
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de 85% dos recursos administradas pela Funcef, detalha-se abaixo as

premissas utilizadas para suas avaliacoes atuariais desde 2004

Premissas 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Taxa de juros atuarial 6% 6% 6% 6% 5,5% 5,5%
Tabua de mortalidade AT49 AT49 AT49 AT49 AT83 AT83

Premissas 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Taxa de juros atuarial 5,5% 5,5% 5,5% 5,5% 5,5% 5,67%
Tabua de mortalidade AT2000 AT2000 AT2000 AT2000 AT2000 AT2000

OBS: A meta atuarial é composta do INPC mais a taxa de juros mencionada no quadro acima. As premissas
estdo dispostas nos anos a que se referem, e ndo no ano do levantamento da avaliagdo atuarial, que normalmente
ocorre no final do ano anterior.

A evolucdo das premissas acima descritas, que
cuidam da taxa de juros atuarial e da tadbua de mortalidade geral,
demonstra que as projecdes elaboradas a cada ano fizeram uso de
premissas cada vez mais conservadoras, além de serem mais aderentes a
massa de participantes.

Em relacdo a taxa de juros atuarial, observa-se que em
2008 reduziu-se em 0,5 ponto percentual, permanecendo nesse patamar
até 2014. Para 2015 houve um incremento de 0,17 ponto percentual. O
efeito dessas reducdes, de maneira geral, € um aumento do passivo do
plano e uma reducdo da expectativa de valorizacdo futura de seus ativos,
gue impacta negativamente o resultado do plano, podendo gerar déficit.

Por sua vez, a tdbua de mortalidade geral,
identificada por siglas, indica que houve aumento da expectativa de
vida, que passou de 73 anos (da AT49 até 2007) para 76 anos (da AT 83
entre 2007 e 2009) e finalmente para 78,9 anos (AT2000 a partir de 2010).
O efeito € um aumento do passivo do plano, que também impacta
negativamente o resultado do plano, podendo gerar déficit.

Além dos fatores acima mencionados, deve-se avaliar
também a rentabiidade dos investimentos em comparacdo d
expectativa retratada pela meta atuarial (faxa de juros atuarial mais
INPC), conforme tabela abaixo (dados a partir de 2005):

Em % 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Meta atuarial anual 11,3 9 11,5 12,9 9,8 12,3
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Rentabilidade auferida 18,9 23,5 28,4 1,6 20,2 17
Diferenca 6,8 13,3 15,2 (10) 9,5 4,2
Valores RS milhes 2011 2012 2013 2014 2015 Acumulada
Meta atuarial anual 11,9 12 11,4 12,1 17,6 246,6
Rentabilidade auferida 10,9 9 7 4,2 4,5 279,8
Diferenca (0,9) (2,7) (3,9) (7) (11,1) 9,6

As rentabilidades devem ser tratadas como estimativas, pois foram calculadas pelo método do fluxo médio.

Nesse mesmo periodo, a rentabilidade do Sistema de
Previdéncia Complementar Fechada como um todo foi de 269% no
mesmo periodo. Assim, observa-se que a rentabilidade acumulada do
REG/REPLAN no periodo acima € de 279,8%, superando a média do
sistema.

Diante do efeito das alteracdes das premissas atuariais,
com impactos negativos no resultado do plano, verifica-se a apuracdo de
déficits no plano desde 2012, quando também houve piora do
desempenho dos investimentos, conforme tabela abaixo (em R$ milhdes):

Valores RS milhdes 2005 2006 2007 2008 2009
Superavit acumulado 243 387 731
Déficit acumulado - - - (2.458) (288)

Déficit Equacionado * - - - - -

TOTAL 243 387 731 (2.458) (287)
Valores R$ milhdes 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Superavit acumulado 386 30.398
Déficit acumulado - - (1.429) (3.141) (6.536) (13.085)**
Déficit Equacionado * - - - - - (2.265)**
TOTAL 386 30.398 (1.429) (3.141) (6.536) | (15.350)**

* O déficit equacionado n3o é considerado tecnicamente déficit, pois ja encontra-se atuarialmente ajustado
por meio de contribuicGes extraordinarias. Porém, fica registrado no quadro acima porque resultados superavitarios
subsequentes poderdo abater inicialmente esses valores.

** Resultado preliminar sujeito a ajustes.

Embora o impacto no déficit decorrentes de
alteracdes de premissas seja significante, ele ndo é o objeto de
investigacdo desta CPl. Por outro lado, investimentos que tiveram
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performance insatisfatéria com reflexos na rentabilidade e consequente
impacto no déficit serdo objeto da investigacdo e descritos
detalhadamente em capitulos proprios.

3.3.3. PETROS

A Fundacdo Petfrobrds de Seguridade Social - Petros,
qgue possui como principal patrocinador a Petfrdleo Brasileiro S.A.
(sociedade de economia mista) registrou a seguinte evolucdo em seu
resultado, desde 2003:

Valores R$ milhées 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Superavit acumulado - - - - - 0 907
Resultados a realizar 780 840 850 865 894 937 919
Déficit acumulado (3.020) (6.057) (5.358) (3.726) (2.686) (224) -
Déficit Equacionado * - - - - - 0 -
TOTAL (2.240) (5.217) (4.508) (2.861) (1.792) 713 1.826

Valores RS milhdes 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Superavit acumulado 3.397 3.525 2.783 - - -
Resultados a realizar 481 486 499 568 553 550 **
Déficit acumulado - - - (2.847) (6.768) (20.253)**
Déficit Equacionado * - - (14) (20) (30) (32) **
TOTAL 3.878 4.011 3.268 (2.299) (6.245) (19.735)**

* O déficit equacionado ndo é considerado tecnicamente déficit, pois ja encontra-se atuarialmente ajustado
por meio de contribuigdes extraordinarias. Porém, fica registrado no quadro acima porque resultados superavitarios
subsequentes poderdo abater inicialmente esses valores.

** Resultado preliminar sujeito a ajustes.

Atualmente, a Pefros administra 48 planos de
beneficios, sendo o mais relevante o Plano Petros:

a) Plano Petros do Sistema Petrobras, CNPB n°® 1970.0001-
47, de caracteristica BD, com inicio em 1970, fechado a
novos participantes.

Considerando que o Plano Petros do Sistema Petrobrds
detém cerca de 83% dos recursos administrados pela Petros, detalha-se
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Premissas 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Taxa de juros atuarial 6% 6% 6% 6% 6% 6%
Tabua de mortalidade GAM71 AT2000 AT2000 AT2000 AT2000 AT2000

Premissas 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Taxa de juros atuarial 6% 6% 6% 5,5% 5,5% 5,63%
Tabua de mortalidade AT2000 AT2000 AT2000 AT2000 AT2000 Petros*

OBS: A meta atuarial é composta do INPC mais a taxa de juros mencionada no quadro acima. As premissas
estdo dispostas nos anos a que se referem, e ndo no ano do levantamento da avaliagdo atuarial, que normalmente
ocorre no final do ano anterior.

* Tabua utilizada Experiéncia Petros 2013

A evolucdo das premissas acima descritas, que
cuidam da taxa de juros atuarial e da tdbua de mortalidade geral,
demonstra que as projecdes elaboradas a cada ano fizeram uso de
premissas cada vez mais conservadoras, além de serem mais aderentes a
massa de participantes.

Em relacdo & taxa de juros atuarial, observa-se que em
2013 reduziu-se em 0,5 ponto percentual, permanecendo nesse patamar
até 2015. O efeito dessa reducdo € um aumento do passivo do plano e
uma reducdo da expectativa de valorizacdo futura de seus ativos, que
impacta negativamente o resultado do plano, podendo gerar déficit.

Por sua vez, a tdbua de mortalidade geral,
identificada por siglas, indica que houve aumento da expectativa de
vida, que passou para 78,9 anos (AT2000 a partir de 2005). O efeito € um
aumento do passivo do plano, que também impacta negativamente o
resultado do plano, podendo gerar déficit.

Além dos fatores acima mencionados, deve-se avaliar
também a rentabiidade dos investimentos em comparagdo &
expectativa retratada pela meta atuarial (faxa de juros atuarial mais
IPCA), conforme tabela abaixo (dados a partir de 2005):

Em % 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Meta atuarial anual 12 9,3 10,7 12,3 10,6 12,3
Rentabilidade auferida 18,9 17,5 23,3 2,2 19,2 16,5
Diferenca 6,1 7,5 11,4 (8,9) 7,8 3,8
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Valores RS milhes 2011 2012 2013 2014 2015 Acumulada
Meta atuarial anual 12,9 12,2 11,7 12,3 16,9 251
Rentabilidade auferida 11,1 16,9 (1,3) 4,4 (2,6) 218,8
Diferenca (1,6) 4,2 (11,7) (7) (16,7) (9,2)

As rentabilidades devem ser tratadas como estimativas, pois foram calculadas pelo método do fluxo médio.

Nesse mesmo periodo, a rentabilidade do Sistema de
Previdéncia Complementar Fechada como um todo foi de 269% no
mesmo periodo. Assim, observa-se que a rentabilidade acumulada do
Plano Petros no periodo acima é de 218,8%, inferior @ média do sistema.

Diante do efeito das alteracdes das premissas atuariais
e do desempenho dos investimentos, ambos com impactos negativos no
resultado do plano, verifica-se a apuracdo de déficits no plano entre 2005
(ano da alteracdo da premissa de mortalidade geral) e 2008 e a partir de
2013 (quando alterou sua taxa de juros atuarial), conforme tabela abaixo
(em R$ milhdes):

Valores RS milhdes 2005 2006 2007 2008 2009
Superavit acumulado - - - - 392
Resultados a realizar 710 718 742 790 -
Déficit acumulado (5.248) (4.048) (3.252) (669) -

Déficit Equacionado * - - - - -

TOTAL (4.537) (3.330) (2.516) 120 392
Valores RS milhes 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Superavit acumulado 2.926 3.044 2.591 - - -
Resultados a realizar - - - 475 497 495%*
Déficit acumulado - - - (2.896) (6.691) (19.736)**
Déficit Equacionado * - - - - - -
TOTAL 2.926 3.044 2.591 (2.420) (6.193) | (19.241)**

* O déficit equacionado n3o é considerado tecnicamente déficit, pois ja encontra-se atuarialmente ajustado
por meio de contribuigdes extraordinarias. Porém, fica registrado no quadro acima porque resultados superavitarios
subsequentes poderdo abater inicialmente esses valores.

** Resultado preliminar sujeito a ajustes.

Embora o impacto no déficit decorrentes de
alteracdes de premissas seja significante, ele ndo é o objeto de
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investigacdo desta CPl. Por outro lado, investimentos que tiveram
performance insatisfatéria com reflexos na rentabilidade e consequente
impacto no déficit serdo objeto da investigacdo e descritos
detalhadamente em capitulos proprios.

3.3.4. PREVI/BB

A Caixa de Previdéncia dos Funciondrios do Banco do
Brasil — Previ/BB, que possui como principal patrocinador o Banco do Brasil
S.A. (sociedade de economia mista) registrou a seguinte evolucdo em seu
resultado, desde 2003:

Valores R$ milhdes 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Superavit acumulado 4.048 9.763 14.689 34.806 52.938 26.312 44.203

Déficit acumulado - - - - - - -

Déficit Equacionado * - - - - - - -

TOTAL 4.048 9.763 14.689 34.806 52.938 26.312 44.203
Valores RS milhdes 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Superavit acumulado 26.888 24.665 27.295 24.759 12.539 -
Déficit acumulado - - - - - (16.138)**

Déficit Equacionado * - - - - - -

TOTAL 26.888 24.665 27.295 24.759 12.539 (16.138)**

* O déficit equacionado ndo é considerado tecnicamente déficit, pois ja encontra-se atuarialmente ajustado
por meio de contribuigdes extraordinarias. Porém, fica registrado no quadro acima porque resultados superavitarios
subsequentes poderdo abater inicialmente esses valores.

** Resultado preliminar sujeito a ajustes.
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Atualmente, a Previ/BB administra 3 planos de

beneficios:

a) Plano de Beneficios 1 — PB1, CNPB n° 1980.0001-74, de
caracteristica BD, com inicio em 1980, fechado a novos
participantes;

b) Plano CAPEC, CNPB n° 1904.0001-18, de caracteristica
BD, com inicio em 1904, aberto a novos participantes
(plano sem contribuic&o patronal);

c) Plano de Beneficios 2 - Previ Futuro, CNPB n°
1998.0035-74, de caracteristica CV, com inicio em 1998,
aberto a novos participantes.

Considerando que o Plano REG/REPLAN Plano de
Beneficios 1 detém a maior representatividade dos recursos administrados
pela Previ/BB, detalha-se abaixo as premissas utilizadas para suas
avaliacdes atuariais desde 2004:

Premissas 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Taxa de juros atuarial 6% 6% 6% 5,75% 5,75% 5,75%
Tabua de mortalidade GAM71 GAM71 GAMS83 GAMS83 AT-83 AT-83

Premissas 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Taxa de juros atuarial 5,5% 5% 5% 5% 5% 5%
Tabua de mortalidade AT2000 AT2000 AT2000 AT2000 AT2000 AT2000

OBS: A meta atuarial é composta do INPC mais a taxa de juros mencionada no quadro acima. As premissas
estdo dispostas nos anos a que se referem, e ndo no ano do levantamento da avaliagdo atuarial, que normalmente
ocorre no final do ano anterior.

A evolucdo das premissas acima descritas, que
cuidam da taxa de juros atuarial e da tdbua de mortalidade geral,
demonstra que as projecdoes elaboradas a cada ano fizeram uso de
premissas cada vez mais conservadoras, além de serem mais aderentes &
massa de participantes.

Em relacdo & taxa de juros atuarial, observa-se que em
2007 reduziu-se em 0,25 ponto percentual, permanecendo nesse patamar
até 2009. Em 2010 reduziu mais 0,25 ponto percentual e em 2011 reduziu
aginda mais 0,50 ponto percentual. O efeito dessas reducdes &€ um
aumento do passivo do plano e uma reducdo da expectativa de
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valorizacdo futura de seus ativos, que impacta negativamente o resultado
do plano, podendo gerar reducdo do superdvit ou aumento do déficit.

Por sua vez, a tdbua de mortalidade geral,
identificada por siglas, indica que houve aumento da expectativa de
vida, que passou para 76 anos (da AT 83 entre 2008 e 2009) e para 78,9
anos (AT2000 a partir de 2010). O efeito € um aumento do passivo do
plano, que impacta negativamente o resultado do plano, podendo gerar
diminuicdo do superdvit ou aumento do déficit.

Além dos fatores acima mencionados, deve-se avaliar
também a rentabiidade dos investimentos em comparacdo d
expectativa retratada pela meta atuarial (taxa de juros atuarial mais
INPC), conforme tabela abaixo (dados a partir de 2005):

Em % 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Meta atuarial anual 11,3 9 11,2 12,6 10,1 12,3
Rentabilidade auferida 22 34,4 36,8 (11,5) 28,3 12
Diferencga 9,5 23,3 23 (21,4) 16,6 (0,3)

Valores RS milhes 2011 2012 2013 2014 2015 Acumulada

Meta atuarial anual 11,4 11,5 10,8 11,5 16,8 237,1
Rentabilidade auferida 8 12,6 7,9 2,7 (3,2) 272,4
Diferenca (3) 0,9 (2,7) (7,9) (17,1) 10,5

As rentabilidades devem ser tratadas como estimativas, pois foram calculadas pelo método do fluxo médio.

Nesse mesmo periodo, a rentabilidade do Sistema de
Previdéncia Complementar Fechada como um todo foi de 269% no
mesmo periodo. Assim, observa-se que a rentabilidade acumulada do
Plano PB1 no periodo acima é de 272,4%, superior d média do sistema.

Diante do efeito das alteracdes das premissas atuariais,
com impactos negativos no resultado do plano, verifica-se a apuracdo de
déficit no plano apenas em 2015 (com significativa influéncia do
desempenho da rentabilidade de investimentos), posto que antes sempre

apurou superdvits, conforme tabela abaixo (em R$ milhdes):

Valores RS milhdes 2005 2006 2007 2008 2009
Superavit acumulado 18.870 34.806 52.938 26.312 44.203
Déficit acumulado * - - - - -
Saldo 18.870 34.806 52.938 26.312 44.203
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Valores RS milhes 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Superavit acumulado 26.888 24.664 27.295 24.759 12.539 -
Déficit acumulado * - - - - - (16.138)**
Saldo 26.888 24.664 27.295 24.759 12.539 (16.138)**

* O déficit equacionado nao é considerado tecnicamente déficit, pois ja encontra-se atuarialmente ajustado
por meio de contribui¢Ges extraordinarias. Porém, fica registrado no quadro acima porque resultados superavitarios
subsequentes poderdo abater inicialmente esses valores.

** Resultado preliminar sujeito a ajustes.

Embora o impacto nos resultados decorrentes de
alteracdes de premissas seja significante, ele ndo é o objeto de
investigacdo desta CPI. Por outfro lado, investimentos que tiveram
performance insatisfatéria com reflexos na rentabilidade e consequente
impacto no resultado serdo objeto da investigacdo e descritos
detalhadamente em capitulos proprios.

3.4. Insuficiéncia do aumento dos ativos em 2015

Considerando que em cada exercicio espera-se que o
atfivo dos Fundos de Pensdo se valorize no ritmo da meta atuarial (dada
pela soma de um indice mais um percentual de taxa atuarial) e que o
fluxo financeiro administrado pelas Enfidades comporta enfradas de
recursos pelas contribuicdes recebidas e saidas de recursos a titulo de
pagamento de beneficios, foram elaborados os quadros abaixo de forma
a se avaliar o impacto desses fluxos sobre o ativo dos Fundos de Pensdo.

Objetiva-se apenas comparar o ativo de cada
Entidade em 31/12/2015 com aquele que seria esperado para esta
mesma data caso o desempenho de rentabiidade em 2015 fosse
alcancado.

Ressalte-se que esse levantamento ndo se confunde
com o déficit apurado de natureza atuarial.

a) POSTALIS
Ativo total em 31/12/14 8.078
(+) Atualizacéo pela meta atuarial (17,4%) 1.406
(+) Recebimentos de contribuicdes 716
(-) Pagamento de beneficios (624)
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(=) Ativo esperado em 31/12/15 9.576
(-) Ativo total em 31/12/15 8.753
(=) Diferenca no Ativo - 823

* Valores em RS milhdes.

De acordo com o quadro acima, verifica-se que o
ativo total da Postalis em 2015 foi R$ 823 milhdes abaixo do esperado, caso
o desempenho de rentabilidade dos ativos fosse compativel com a meta
atuarial.

b) FUNCEF
Ativo total em 31/12/14 56.601
(+) Atualizacéo pela meta atuarial (17,6%) 9.962
(+) Recebimentos de contribuicdes 1.904
(-) Pagamento de beneficios (2.958)
(=) Ativo esperado em 31/12/15 65.509
(-) Ativo total em 31/12/15 55.692
(=) Diferenca no Ativo -9.817

* Valores em RS milhdes.

De acordo com o quadro acima, verifica-se que o
ativo total da Funcef em 2015 foi R$ 9 bilhdes 817 milhdoes abaixo do
esperado, caso o desempenho de rentabilidade dos ativos fosse
compativel com a meta atuarial.

c) Petros
Ativo total em 31/12/14 80.606
(+) Atualizagéo pela meta atuarial (16.9%) 13.622
(+) Recebimentos de contribui¢des 3.247
(-) Pagamento de beneficios (6.419)
(=) Ativo esperado em 31/12/15 91.056
(-) Ativo total em 31/12/15 79.394
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(=) Diferenca no Ativo 11.662

* Valores em RS milhdes.

De acordo com o quadro acima, verifica-se que o
afivo total da Petros em 2015 foi R$ 11 bilhdes 662 milhdes abaixo do
esperado, caso o desempenho de rentabilidade dos ativos fosse
compativel com a meta atuarial.

d) Previ/BB
Ativo total em 31/12/14 168.539
(+) Atualizagao pela meta atuarial (16,8%) 28.315
(+) Recebimentos de contribuicdes 2.410
(-) Pagamento de beneficios (9.348)
(=) Ativo esperado em 31/12/15 189.916
(-) Ativo total em 31/12/15 156.085
(=) Diferencga no Ativo 33.831

* Valores em RS milhdes.
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De acordo com o quadro acima, verifica-se que o
atfivo total da Previ/BB em 2015 foi R$ 33 bilhdes 831 milhdes abaixo do
esperado, caso o desempenho de rentabilidade dos ativos fosse
compativel com a meta atuarial.

Considerando os quatro Fundos de pensdo
investigados por esta Comissdo Parlamentar de Inquérito, calculou-se uma
diferenca no ativo dessas Entidades apenas para o ano de 2015 da ordem
de R$ 56 bilhoes.

Apesar do momento econdmico que o pais atravessa,
este resultado ndo pode ser atribuido apenas a este fator.

Portanto, esse nUmero reflete a urgéncia de alteracoes
na legislacdo sobre Fundos de Pensdo para reverter esse quadro de
rentabilidade aquém do esperado e de forma a prover o sistema com o
arcabouco legal que ird conferir uma maior solidez para o sistema, para
que ele possa se desenvolver como uma alternativa mais segura para
poupanca previdencidria.

3.5. Insuficiéncia do aumento dos ATIVOS nos Ultimos 5
anos (2011 a 2015)

Observando o que foi exposto anteriormente, e
considerando novamente que, em cada exercicio espera-se que o Ativo
dos Fundos de Pensdo se valorize no ritmo da meta atuarial (dada pela
soma de um indice mais um percentual de taxa atuarial) e que o fluxo
financeiro administrado pelas Entidades comporta entradas de recursos
pelas contribuicdes recebidas e saidas de recursos a fitulo de pagamento
de beneficios, percebe-se que nos Ultimos 5 exercicios (2011 a 2015), essa
relacdo ndo alcancou o esperado, o que significa dizer que a
performance dos ativos destes 4 Fundos de Pensdo exerceu papel
preponderante para o resultado deficitdrio dessas entidades.

Ressaltando novamente que os quadros abaixo ndo se
confundem com o déficit técnico apurado, e que outros fluxos além do
recebimento de contribuicdes e pagamento de beneficios ndo foram
considerados para estes fins, ilustra-se na sequéncia ativos atualizados
pela meta atuarial deduzidos do fluxo de conftribuicoes e pagamentos de
beneficios, demonstrando o quanto agquém ficou a evolucdo dos ativos
nos ultimos 5 anos.

3.5.1. POSTALIS
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Balancete/Balango 2011 2012 2013 2014 2015
ATIVO no inicio do ano 6.123 6.856 7.849 8.534 8.078
Meta Atuarial (%) 12,40 12,60 11,90 12,30 17,40
Atual. pela Meta Atuarial 759 864 934 1.050 1.405
CONTRIBUIGOES 640 883 883 762 716
BENEFICIOS -285 -312 -342 -536 -624
ATIVO projetado final do ano 7.236 8.290 9.324 9.810 9.575
Ativos no final do ano 6.856 7.849 8.534 8.078 8.753
Diferenca no Ativo -380 -441 -790 -1.733 -823
Diferenca no Ativo (Acumulado 2011 - 2015) -4.166,53

* Valores em RS milhdes.

De acordo com o quadro acima, verifica-se que a
rentabilidade do ativo total da Postalis nos Ultimos 5 anos ficou abaixo da
meta atuarial em aproximadamente R$ 4,1 bilhdes, caso o desempenho
de rentabilidade dos ativos fosse compativel com a meta atuarial.

Os valores ndo levaram em conta oufras enfradas e
outras saidas contdbeis do ativo, e o valor acumulado considera valores

absolutos (sem atualizacdo) dos resultados encontfrados.

3.5.2. FUNCEF

Balancete/Balango 2011 2012 2013 2014 2015
ATIVO no inicio do ano 43.787 47.978 52.104 55.436 56.601
Meta Atuarial (%) 11,90 12,00 11,40 12,10 17,60
Atual. pela Meta Atuarial 5.211 5.757 5.940 6.708 9.962
CONTRIBUICOES 902 1.137 1.362 1.695 1.904
BENEFICIOS -1.574 -1.933 -2.054 -2.083 -2.958
ATIVO projetado final do ano 48.325 52.939 57.351 61.755 65.508
Ativos no final do ano 47.978 52.104 55.436 56.601 55.692
Diferencga no Ativo -347 -836 -1.915 -5.154 -9.816
Diferencga no Ativo (Acumulado 2011 - 2015) -18.068

* Valores em RS milhdes.

De acordo com o quadro acima, verifica-se que a
rentabilidade do ativo total da Funcef nos Ultimos 5 anos ficou abaixo da
meta atuarial em aproximadamente R$ 18,1 bilhdes, caso o desempenho
de rentabilidade dos ativos fosse compativel com a meta atuarial.

Os valores ndo levaram em conta oufras enfradas e
oufras saidas contdbeis do ativo, e o valor acumulado considera valores
absolutos (sem atualizacdo) dos resultados encontfrados.

3.5.3. PETROS

Balancete/Balango

‘ 2011 ‘

2012

2013

2014

2015 ‘
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ATIVO no inicio do ano 61.262 65.227 75.270 76.729 80.606
Meta Atuarial (%) 12,90 12,20 11,70 12,30 16,90
Atual. pela Meta Atuarial 7.903 7.958 8.807 9.438 13.622
CONTRIBUIGOES 2.089 2.474 2.681 2.980 3.247
BENEFICIOS -2.793 -4.575 -3.170 -3.767 -6.419
ATIVO projetado final do ano 68.461 71.084 83.587 85.379 91.057
Ativos no final do ano 65.227 75.270 76.729 80.606 79.394
Diferencga no Ativo -3.234 4.186 -6.858 -4,773 -11.664
Diferenca no Ativo (Acumulado 2011 - 2015) -22.343

* Valores em RS milhdes.

De acordo com o quadro acima, verifica-se que a
rentabilidade do ativo total da Petfros nos Ultimos 5 anos ficou abaixo da
meta atuarial em aproximadamente R$ 22,3 bilhdes, caso o desempenho
de rentabilidade dos ativos fosse compativel com a meta atuarial.

Os valores ndo levaram em conta outras enfradas e
oufras saidas contdbeis do ativo, e o valor acumulado considera valores
absolutos (sem atualizacdo) dos resultados encontfrados.

3.5.4. PREVI/BB

Balancete/Balango 2011 2012 2013 2014 2015
ATIVO no inicio do ano 152.980 156.830 167.576 171.084 168.539
Meta Atuarial (%) 11,40 11,50 10,80 11,50 16,80
Atual. pela Meta Atuarial 17.440 18.035 18.098 19.675 28.314
CONTRIBUICOES 1.570 1.777 1.982 2.195 2.410
BENEFICIOS -6.802 -6.808 -7.924 -8.545 -9.348
ATIVO projetado final do ano 165.188 169.835 179.733 184.409 189.915
Ativos no final do ano 156.830 167.576 171.084 168.539 156.085
Diferencga no Ativo -8.358 -2.260 -8.648 -15.870 -33.830
Diferencga no Ativo (Acumulado 2011 - 2015) -68.966

* Valores em RS milhdes.

De acordo com o quadro acima, verifica-se que a
rentabilidade do ativo total da Previ/BB nos Ultimos 5 anos ficou abaixo da
meta atuarial em aproximadamente R$ 68,9 bilhdes, caso o desempenho
de rentabilidade dos ativos fosse compativel com a meta atuarial.

Os valores ndo levaram em conta oufras enfradas e
outras saidas contdbeis do ativo, e o valor acumulado considera valores
absolutos (sem atualizacdo) dos resultados encontfrados.

Considerando  os quatro Fundos de pensdo
investigados por esta Comissdo Parlamentar de Inquérito, calculou-se uma
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diferenca no ativo dessas Entfidades nos Ultimos 5 anos da ordem de R$
113,4 bilhoes.

Ressalte-se  que esses valores ndo retratam
necessariamente o déficit técnico das entfidades fechadas de previdéncia
complementar, haja vista que outros fatores ndo foram considerados, tais
como reavaliagcdes do passivo atuarial, reversdo de fundos e outros
créditos a titulo de dividas contratadas, por exemplo.

Ainda assim, este resultado aponta para cuidados que
devem ser observados especialmente na gestdo de ativos, objeto central
dessa investigacdo parlamentar, que espera prover o sistema com
modificagcdes legislativas aptas a fortalecer 6rgdos de confroles e
fiscalizacdo no poder de policia de apuracdo de operacodes financeiras e
governanca nos Fundos de Pensdo.
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CAPITULO Il - CASOS INVESTIGADOS

CASO 1 - BNY MELLON: Postalis
1 - Intfrodugdo

Antes mesmo de instauracdo da Comissdo Parlamentar
de Inquérito que investiga a md gestdo de recursos financeiros dos Fundos
de Previdéncia Complementar, a imprensa nacional j& noticiava casos em
que investimentos realizados pelo Postalis teriam sido mal sucedidos
gerando prejuizos miliondrios ao Fundo como, por exemplo, a troca de
titulos da divida publica brasileira por titulos da divida da Argentina e
Venezuela, aquisicdo de cotas do Banco BVA na iminéncia de sua
faléncia, o investimento na Usina Canabrava, dentre outros casos.

Tado logo iniciado os trabalhos para investigar os
indicios de aplicacdo incorreta de recursos e de manipulacdo na gestdo
dos Fundos de Previdéncia Complementar no periodo de 2003 a 2015, em
consondncia com a proposta encartada no Plano de Trabalho aprovado
em reunido ordindria do dia 18/agosto, foram convocadas, j& na primeira
oitiva em audiéncia publica, algumas entidades representativas dos
participantes dos Fundos de Pensdo com o intuito de oportunizar aos
principais interessados a possibilidade de apresentarem o seu ponto de
vista sobre a situacdo de cada Fundo investigado, bem como sugerir
pontos de investigacdo que pudessem colaborar com o prosseguimento
dos trabalhos.

Na audiéncia publica realizada em 20/agosto, as
entidades convocadas apresentaram opinides contundentes no sentido
da md gestdo dos recursos financeiros do Postalis como a principal causa
do prejuizo que se somaram para gerar seguidos resultados deficitarios nos
Ultimos anos:

ADCAP — Associacdo dos Profissionais dos Correios®:

Os déficits mensais foram crescendo, os esqueletos foram
sendo apresentados e se chegou, ao final de 2014, a um
inacreditavel déficit a ser equacionado superior aos ativos
liqguidos do plano BD saldado. Os déficits alcancaram mais
de 5,6 bilhdes de reais. Desse montante, 3,4 bilhGes de reais
correspondem apenas a déficit financeiro. Diante de um
guadro tdo grave, o POSTALIS aprovou as pressas um

® Nota Taquigrafica de 20/08/2015, pag. 03.
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brutal plano de equacionamento. Os trabalhadores foram
informados que teriam que pagar uma contribuicdo adicional
de 25,98% sobre o valor dos beneficios proporcionais
saldados, durante 15,5 anos, ou seja, 180 meses. Os
aposentados, além desse percentual, continuariam pagando
também os 9% que ja pagam, ou seja, do beneficio recebido
pelos aposentados e pensionistas, 35% seriam suprimidos
para pagar esse rombo. Um drama para meio milhdo de
pessoas, que, da noite para o dia, passariam a ter uma
reducdo inadministravel de seus orcamentos familiares.

ANAPAR — Associagdo Nacional dos Participantes de Fundos de
Pensio’:

Entdo, quando os participantes do POSTALIS, em 2013,
bateram a porta da ANAPAR, em panico, nés fomos analisar
0 que era esse déficit. N6s ndo estamos falando deste de
agora, ndo. Nés estamos falando do déficit anterior, que esta
sendo pago a razao de 3,49 do beneficio saldado. Naquele
momento, pela analise preliminar que nés fizemos, noés
alertamos os companheiros: “Olha, o problema de vocés é
um problema estrutural, ndo é um problema conjuntural,
como querem fazer crer alguns”. Inclusive soltamos um
documento nesse sentido, alertando os participantes: “Nos
temos um problema aqui’. E desde entdo a gente tem
trabalhado com as entidades associativas, com a federacdo
do pessoal dos Correios, ADCAP, FAACO... E nés fizemos
uma andlise de dentro do POSTALIS. Em 20 anos de
previdéncia complementar, eu nunca achei nada parecido,
nem de longe. Nem de longe.

...0 nosso sistema hoje administra em torno de 700 bilhdes
de reais. E isso 0 que a gente tem, ndo os fundos, mas nés
participantes temos, porque esse dinheiro é para pagar 0s
nossos beneficios, entdo para mim quem tem somos nos.
Eles administram, as vezes mal para burro, como € o0 caso
do POSTALIS.

Naquela oportunidade o que chamou atencdo desta
relatoria foi de que os prejuizos decorrentes da md administracdo
financeira do Postalis ndo se resumiam a situacdes pontuais ou mesmo
espordadicas como noticiado pela imprensa ou que pudessem decorrer
unicamente da imprevisibilidade do mercado. Pelo contrdrio, estava-se
diante de um problema estrutural de governanca. Prova disso € que o
prejuizo decorrente da md administracdo dos recursos somava, no final de
2014, o montante de aproximadamente R$5,6 bilhdes com o especial

° Nota Taquigrafica de 20/08/2015, pag. 107-108.
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destaque que do referido valor, a quantia de R$3,4 bilhdes tem origem
financeira oriundo da aplicacdo de recursos no mercado de valores
mobilidrios!

O que torna a situacdo mais preocupante € quando
cotejamos a proporcdo total do déficit perante o patriménio do Fundo
apurado no final de 2014 de 7 bilhdes e 760 milhdes. Em termos
percentuais o déficit corresponde a 72% dos ativos!

Os valores deficitarios do Postalis foram confirmados
pelo seu atual Diretor Presidente, Sr. Anténio Carlos Conquista, quando
ouvido em audiéncia publica realizada no dia 28/agosto:

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - ..E o que nds
pagamos mensalmente. Um dos motivos do convite
estendido ao POSTALIS foi a questdo do nosso déficit, que,
no final do ano de 2014, chegou a 5 bilhdes e 597 milhdes.
Essa € uma demonstracdo estratificada de como nés
chegamos a esse namero, Exceléncias. Origem financeira: 3
bilhdes e 459. Vou dizer em nome dos maiores. A nao
integralizacdo da RTSA foi a suspensédo que aconteceu em
marco de 2014. Era um compromisso da patrocinadora com
o fundo que foi suspenso. Quando chegamos ao final de
dezembro, chegamos ao valor de 1 bilhdo e 86 milhdes. Ja
adiantaram aos senhores que nés ja temos uma acgao contra
a patrocinadora para reavermos esse valor novamente para
0 caixa do POSTALIS. Essa reducdo de taxa de juros
atuarial € uma coisa importante. Quando a nossa Selic
chegou a 7 pontos, por volta dos anos de 2012, 2013, a
PREVI [sic PREVIC] também orientou que os fundos, com a
sua meta atuarial de 6%, reduzissem, a cada ano, 0,25%,
entre 2014 e 2018, até chegarmos a 4,5%, por causa da
gueda da SELIC. E esses 0,25% para nés, particularmente o
POSTALIS, representa, nos anos de 2013 e 2014, 325
milhdes, mais ou menos, de déficit — digo essa retirada do
0,25%. Hoje, a meta atuarial do POSTALIS & de 5,5%.
Alteracdo da tdbua biométrica. Acho que isso por si s0 ja diz,
€ uma adequacao ao perfil do trabalhador dos Correios. N6s
praticAvamos a AT 83 e passamos a praticar a AT 2000. As
tabuas biométricas dos fundos de pensdo do Brasil,
nenhuma é brasileira, sdo todas americanas. Entdo, séo
siglas — e peco desculpas por falar —, mas elas sao todas
baseadas na populacdo americana. Taxa de rotatividade. Ai
€ o turnover da empresa. Alteracdo de inflacdo. Esses
valores todos compuseram 2 bilh6es e 138, que, somados
aos 3 bilhdes e 459 — eu peco desculpas por nao
colocarmos o total 1a em baixo — sédo 5 bilhdes e 597 em
nameros grandes. (...)
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O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - O senhor faz aqui
uma estratificagdo do déficit acumulado, que chegaria a
3.459 bilhdes. No entanto, fala depois em 5.8 bilhées. Onde
esta essa diferenga do 3.4 para 0 5.8?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Para 2 bilhdes e
138 de atuarial. Acho que se ela puder voltar, eu ndo sei se
pode...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Pode, pode voltar.
(Intervencéo fora do microfone. Inaudivel.)

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Entao, seria ali 3.459
de origem financeira?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Isso, porque aqui
estao...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - O senhor poderia me
explicar o que é esse déficit de origem financeira?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Claro. Esse déficit
de origem financeira € composto dos déficits a partir de
2011... Entramos o ano de 2011 com 392 milhdes, ai nés
agravamos esse déficit, que chegou a 985 em 2012. E ai...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Mas qual é a origem
do déficit?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - E a soma: 985,
em 2012...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Novecentos e oitenta
e cinco o qué?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Novecentos e
oitenta e cinco milhdes de déficit. (...)

Oportuno ainda destacar que o déficit financeiro
apurado pelo Postalis no final de 2014 ndo decorreu de um infortUnio
ocorrido especificamente naquela ano mas, sim, resulta de seguidos
balancos deficitarios ocorridos nos anos anteriores ao ponto de obrigar o
Fundo dos Trabalhadores dos Correios a equacionar o déficit na forma do
art. 28 da Resolucdo n°26/CNPCI0 que, por forca do Termo de
Ajustamento de Conduta (TAC) firmado em maio de 2015 junto &
Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (PREVIC),
prorrogou a implementacdo do plano de equacionamento para abril de
2016.

'y Resolugdo n226 do CNPC foi, a partir de recomendagdo encaminhada por esta Comissdo Parlamentar,
alterada em 28 de outubro 2015.
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2 - Contratagcao do BNY Mellon Servigos Financeiros
DTVM S/A pelo Postalis para prestar o servico de
Administragdo e Controladoria Fiducidria:

No inicio dos trabalhos, o investimento malsucedido do
Postalis que mais chamava atencdo foi a froca dos titulos da divida
publica brasileira por fitulos da divida publica da Argentina e Venezuela
que ensejaram o provisionamento do balanco patrimonial do Postalis de
aproximadamente R$ 240 milhdes (em valor ndo atualizado), posto que os
referidos investimentos ja deveriam ter retornado (sido pagos) mas ndo o
foram e nem se sabe quando ou se o serdo a médio ou longo prazo.

No que interessa neste momento, € o fato de que a
investigacdo sobre o caso envolvendo Postalis e a gestora Atlantica Asset
Management na troca dos titulos da divida publica brasileira por titulos da
Argentina e Venezuela — caso que serd tratado oportunamente - sinalizou
um ponto de investigacdo até entdo ndo percebido no inicio dos
trabalhos desta Comissdo Parlomentar, qual seja, o fato de a
administracdo dos recursos do Postalis ter a peculiaridade de ter sido
terceirizada por meio do confrato de prestacdo de servico de
Administracdo e Confroladoria Fiducidria firmado junto ao BNY Mellon
Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S/A,
empresa que integra o grupo BNY Mellon. Por esta razGo ndo hd como
analisar a administracdo financeira dos recursos do Postalis sem
compreender o servico prestado pela referida instituicdo financeira
aqguele Fundo de Pensdo.

2.1. Apresentagcdo do BNY Mellon ao Postalis

Em setembro de 2010, o BNY Mellon Brasil apresentou
proposta escrita oferecendo ao Postalis a prestacdo dos Servicos de
Administracdo e Controladoria Fiducidria. No referido documento, o
proponente apresenta a instituicdo financeira como sendo o resultado da
fusdo ocorrida em 2007 entre os bancos norte-americanos The Bank of
New York e Mellon Financial Corporation, resultando “...em uma empresa
lider em servicos financeiros...” que tornou-se “..lider global em
administracdo e gestdo de ativos, comprometido com a exceléncia e alta
performance de seus servicos” que opera em 34 paises possuindo mais de
U$22,3 trilndes de ddlares em ativos sobe administracdo e custddia e mais
de U$1,1 trilhdo em ativos sob gestdo.

Ainda na proposta encaminhada ao Postalis, o BNY
Mellon apresenta a subsididria brasileira encarregada de prestar o servico
de administracdo de fundos de investimento e também de Administracdo
Fiducidria, qual seja, o BNY Mellon Servicos Financeiros DTVM S/A que,
segundo o proprio proponente, diferencia-se dos demais concorrentes
pela:
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- Autonomia em relagdo ao que ocorre com 0s Bancos
Comerciais e de Investimentos brasileiros permitindo
“...maior transparéncia ao processo de investimentos, dado
gue os clientes tém a certeza de que nao ocorrerao conflitos
de interesses...”;

- Precisdo na medida em que o “...BNY Mellon possui
sistemas de controle bastante desenvolvidos, que buscam
minimizar possiveis erros operacionais...”, além de contar
uma “..equipe altamente qualificada que preza pela
precificacdo correta das carteiras, de forma que os ativos
reflitam o preco justo do mercado”;

- Rapidez, Customizacéo e Treinamento da equipe.
2.2. Proposta de Servigo: administragao fiducidria

Na proposta, o BNY Mellon Servicos Financeiros DTVM
S/A contrapde o servico de “Confroladoria Simples vs. Administracdo
Fiducidria” demonstrando, ao final, a vantagem da confratacdo deste
Ultimo que ¢ justamente o servico proposto ao Postalis. Da referida andlise
apresentada na proposta de servico encaminhada ao Postalis, destaca-
se:

Desta longa descricdo das obrigacdes do administrador,
depreende-se que, além de lhe caber a funcao estrutural do
fundo de investimento, ele é o elemento de ligacdo entre o
Fundo e as autoridades administrativas ou auto-reguladoras
(CVM e ANBIMA, principalmente), assumindo,
irrestritamente, todas as responsabilidades dai advindas.

Ou seja, e esta € a peca chave da proposta ora
apresentada, cabem ao administrador (tanto a instituicao
como a seus dirigentes e aquele registrado, como pessoa
fisica, junto a CVM) todas as responsabilidades,
especificamente as de ordem criminal, administrativa e civil,
decorrentes dos servigos que prestar ao fundo, bem como
daqueles que vier a subcontratar com terceiros.

Essa diferenca, vis-a-vis a posicao de simples controladoria,
€ significativa, eis que apenas o administrador tem essas
responsabilidades perante o cotista, em carater irrestrito e
incondicional.

(...) De todo o exposto, podemos concluir que o
administrador é o principal responsavel por todos os eventos
ocorridos no fundo de investimento, ainda que esses
eventos decorram de atos e fatos de obrigacdo de terceiros,
assumindo perante o0 cotista essa responsabilidade
integralmente, independentemente daquela propria do

58



CAMARA DOS DEPUTADOS
CPI - FUNDOS DE PENSAO

terceiro causador do ato. Existe uma verdadeira relacéo
fiduciaria entre o cotista e o administrador, cabendo a este
zelar para que os recursos do investidor sejam aplicados na
forma e sob as condicdes que esse deseja’".

Oportuno elucidar que a proposta de servico
apresentada pelo BNY Mellon Servicos Financeiros DTVM S/A engloba
tanto a figura do Administrador de Fundos de Investimentos, quanto da
Administracdo Fiducidria, ambas funcdes que ndo se confundem:
enguanto o Administrador de Fundos de Investimento compreende
apenas a constituicdo, o registro junto a CVM, a administracdo e o
cumprimento da regulamentacdo disposta na Instrucdo n°409/CVM, a
prestacdo do servico de Administracdo Fiducidria distingue-se daquela na
medida em que comporta a delegacdo da administracdo financeira dos
recursos do Postalis numa verdadeira relacdo de "confianca” (ou fidUcia)
como o proprio termo ja diz.

Nesse ponto que a proposta oferecida pelo BNY Mellon
ao Postalis deve ser aclarada na medida em que proposta do servico de
Administracdo Fiducidria condiciona a discricionariedade da alocacdo
dos recursos financeiros do Postalis aos Fundos de Investimentos
constituidos pelo proprio BNY Mellon, ou seja, a administracdo fiducidria
poderd administrar discricionariomente sobre os investimentos desde que
estes ocorrem em Fundos de Investimentos fambém administrados pelo
BNY Mellon:

Por essa razdo, ao propor a POSTALIS prestar 0s servicos
de administracao fiduciaria de sua carteira de investimentos
através da constituicdo de Fundos de Investimentos, a BNY
Mellon est4, de fato, assumindo o risco como administradora
desses fundos, perante as autoridades administrativas e as
préprias fundacdes, em vez de, apenas, controlar os ativos
integrantes da carteira de investimentos da entidade,
deixando as responsabilidades decorrentes da inadequacao
dos investimentos ou do desenquadramento para a
Postalis™?.

A compreensdo das figuras do Administrador Fiducidrio
e do Administrador do Fundo de Investimento é de suma importdncia para
escorreita compreensdo dos casos que envolveram o BNY Mellon e,
sobretudo, para delimitacdo da responsabilidade dos envolvidos.

u Pag. 8-10 da Proposta.
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2.3. Procedimento interno de andlise, aprovagado da
proposta e assinatura do contrato.

A proposta comercial datada de setembro/2010 e
intitulada  “Proposta de Servicos de Administracdo e Controladoria
Fiducidria” formulada pelo BNY Mellon foi encaminhada ao Postalis que,
por meio de seu Diretor Financeiro, Sr. Adilson Floréncio da Costa,
encaminhou-a a Geréncia Juridica para andlise e emissdo de parecer
sobre a possibilidade de contratacdo direta do servico na modalidade de
notdria especializacdo do servico previsto na Resolucdo n°010/2004
editada pelo proprio Postalis.

Abrindo parénteses, curioso notar que a solicitacdo da
andlise juridica da proposta e contratacdo do BNY Mellon feita pelo entdo
Diretor Financeiro por meio da CI/DFI-075/2010 data de 25 de outubro de
2010, porém, ao verificar o atendimento daquela solicitacdo, verifica-se
que o parecer juridico encartado na Nota Técnica n°037-A/2010-GJU/PRE
data de 24 de outubro de 2010. Em outras palavras, 1 (um) dia antes do
Diretor Financeiro solicitar a andlise juridica da proposta apresentada pelo
BNY Mellon, o Gerente Juridico, Sr. Edésio Gomes Cordeiro, j@ havia
cumprido tal solicitacdo e inclusive lavrado a Nota Técnica n°037-A/2010-
GJU/PRE no sentido de ser possivel a confratacdo do servico proposto por
notdria especializacdo na forma prevista na Resolucdo n°010/2004 do
Postalis.

Poder-se-ia dizer que se trata de mero erro formal
quando da datacdo dos documentos pelo Diretor Financeiro e pelo
Gerente Juridico. Todavia, analisando-se a numeracdo das pdginas a
partir das coépias digitalizadas encaminhadas pelo proprio Postalis a esta
Comissdo Parlamentar, verifica-se mais uma peculiaridade: a numeracdo
da Nota Técnica n°037-A/2010-GJU/PRE emitido pelo Gerente Juridico estd
como numeracdo alfanumérica “17-A, 17-B e 17-C" e o documento
identificado como CI/DFI-075/2010, assinado pelo Diretor Financeiro,
também estd com numeracdo alfanumérico de “17-D”. O detalhe é que
todo o restante do processo estd numerado em algarismos!

Por fim, oufra particularidaode que nos permite
desconsiderar a possibilidade de mero erro formal é o fato de os
documentos inseridos a posteriori terem sido ordenados por data e ndo
pelo seu respectivo conteUdo. Em outras palavras, se estivéssemos diante
de eventual erro formal na datacdo dos documentos e de sua respectiva
numeracdo quando inserido nos autos do procedimento interno, pela
sequéncia légica e natural do trémite, o encaminhamento do Diretor
Financeiro deveria estar necessariamente juntado nos autos antes da Nota
Técnica elaborada pelo Gerente Juridico — o que de fato ndo ocorreu —,
inferindo-se que a pessoa encarregada de inserir os referidos documentos
ndo atentou para ftal situacdo cuidando apenas de ordenar
cronologicamente os documentos.
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Importante frisar que tais inconsisténcias ndo permitem
concluir que houve fraude no que diz respeito a hipdtese de “notdria
especializacdo” disposta na Resolucdo n°010/2004 do Postalis. O que de
fato houve foi o descumprimento de regras de procedimento interno do
Postalis que podem ou ndo implicar em consequéncias juridicas aos atos
resultantes daquele procedimento.  Todavia, diante da quantidade de
informacdes e questdes para serem analisadas por esta Comissdo
Parlamentar em prazo finito e curto, ndo analisamos tanto a questdo da
fraude como as possiveis consequéncias decorrentes do descumprimento
das regras de procedimento interno do Postalis.

Prosseguindo, a proposta de servico apresentada pelo
BNY Mellon foi encaminhada & andlise do Gerente Juridico que teceu as
seguintes consideracdes encartadas na Nota Técnica n°037-A/2010-
GJU/PRE, abaixo reproduzidas:

Trata-se de servicos de administracdo e de controladoria
fiduciaria que envolve uma série de processos de controle e
informacdes dos fundos da carteira propria do Instituto com
a respectiva responsabilidade fiduciaria da BNY Mellon de
forma a manter a qualidade e a seguranca quanto a exatidao
das atividades relacionadas aos investimentos do
POSTALIS, cuja qualidade dos servicos prestados pela BNY
Mellon j& s@o conhecidos pela Diretoria Financeira ha muito
tempo, justificando a contratacao pela modalidade de notoria
especializagéo prevista no documento interno do POSTALIS,
conforme Relatorio para a Diretoria Executiva.

...Desse modo, verifica-se que a escolha da BNY Mellon
Servicos Financeiros DTVM - administradora bastante
conhecida no mercado financeiro, se deu por sua notoria
especializacdo nos servicos a que se propde executar,
devidamente coerente com a sua especializa¢do técnica e a
gualidade de seus servicos.

...Neste caso, a solicitacdo e indicacdo do prestador de
servicos pela area requisitante ndo estaria em desacordo
com a norma regulamentar interna do POSTALIS.

09. Nesses termos, verifica-se que a proposi¢cédo do Diretor
Financeiro encontra firme suporte na premissa condicionante
da ‘notdria especializagdo’ previsto na Resolucdo n°
10/2004, da Diretoria-Executiva do POSTALIS, constituindo,
assim, a incidéncia do permissivo de excec¢do regulamentar
previsto, no sentido de possibilitar a contratacdo dos
servi¢os indicados diretamente pela Diretoria Financeira, sob
a qual estd a responsabilidade dos servigos pretendidos,
sem necessidade de aquisicdo através de comissdo de
compras (CPC e CEC), previstos na referida Resolucéo.
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A Diretoria-Executiva aprovou, em 25 de outubro de
2010, em sua 43% reunido ordindria, a confratacdo do servico de
Administracdo Fiducidria e Confroladoria oferecido pelo BNY Mellon
assinando, em 22 de dezembro de 2010, o Confrato de Prestacdo de
Servico com inicio em janeiro de 2011.

2.4. Contrato de Prestagcdo de Servico:

Numa andlise detfida sobre o Contfrato de Prestacdo
do Servico de Administracdo e de Controladoria Fiducidria, destacam-se
0s seguintes pontos acordados entre Postalis € BNY Mellon:

a) Incorporacéo da Proposta de Servicos ao Contrato de
Administragcdo e Controladoria Fiduciéria: o contrato
celebrado entre Postalis e BNY Mellon incorpora, naquilo
gue nado conflitar, os termos da Proposta de Servigos de
Administracdo e Controladoria Fiduciaria datada de
setembro de 2010 ao referido negécio (Clausula Primeira,
item 1.1);

b) Objeto: “...a prestacdo do servigo de administragcdo e
controladoria fiduciaria de carteira de titulos e valores
mobilidrios (‘Carteira’), excetuados os servigos de gestao de
carteira, de custodia de titulos e valores mobiliarios e de
auditoria independente das demonstragbes financeiras...”,
considerando-se o termo ‘Carteira” como “...0 conjunto de
todos os fundos de investimento, inclusive fundos de
investimento em cotas de fundos de investimento,
destinados exclusivamente as aplicacbes diretas e/ou
indiretas do CONTRATANTE (‘Fundos’), e mais a sua
carteira propria de titulos e valores mobiliarios (‘Carteira
Propria’).

Inclui-se ainda nos servicos objeto do Contrato a
“‘administragdo da  Carteira, que compreende a
administracdo dos Fundos e da Carteira Propria do
CONTRATANTE” (item 1.4.2); o “controle de enquadramento
e conformidade das operagdes” (item 1.4.3); o
monitoramento de risco (item 1.4.4); dentre outros.

c) Exclusividade da Contratada: pelos termos contratuais,
o0 BNY Mellon “...serd o unico administrador fiduciario do
CONTRATANTE, sob pena de restar prejudicada a
prestagdo dos servigos...” (item 2.1), bem como “..o
CONTRATANTE compromete-se a ndo manter recursos sob

responsabilidade de outro administrador fiduciario e
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tampouco realizar quaisquer operacdes a revelia da
CONTRATADA” (item 12.1);

d) Administracdo da Carteira: pelo servico de
Administracdo da Carteira deve-se compreender “..a
administracdo dos Fundos e da Carteira Propria... na forma
da legislacdo em vigor...” (item 2.2), competindo ainda ao
BNY Mellon as atribuicbes de “...contratacdo, em nome dos
Fundos, dos Gestores...” bem como “a responsabilidade
legal, na qualidade de administrador dos Fundos e da
Carteira Propria, que |he for atribuida pela Comissdo de
Valores Mobiliarios (‘CVM’), Banco Central do Brasil
(‘Bacen’), Secretaria da Receita Federal (‘SRF’) e, naquilo
gue Ihe for aplicavel, pelo Ministério da Previdéncia Social,
Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar
(‘PREVIC’) e Conselho Nacional de Previdéncia
Complementar (‘CNPC’)” (item 2.2.4); dentre outras;

No que diz respeito especificamente a Carteira Prépria, ha
cldusula expressa no sentido de o Postalis ser considerado o
Gestor para fins do contrato de Administracdo Fiduciaria
(tens 2.2.1 e 125), aplicando-se-lhe as obrigagdes
arroladas no item 13.1: “(a) a precificagdo dos ativos sera
realizada exclusivamente pela CONTRATADA; (b) a
CONTRATADA podera recusar operacdes que estejam fora
das praticas usuais e equitativas de mercado e que nao se
enquadrem na legislacdo, nos regulamentos dos Fundos, na
politica de investimento da Carteira Propria e na PI; (c) a
CONTRATADA podera vetar a realizacdo de opera¢gdes com
corretoras e/ou contrapartes que ndo se enquadram nos
critérios de risco de crédito previamente estabelecidos pela
CONTRATADA; (d) o repasse, se for o caso, para as
carteiras dos Fundos e para a Carteira Prépria, nos termos
da legislacao aplicavel, de qualquer beneficio ou vantagem
obtida junto a corretoras; e (e) autorizacdo para a
CONTRATADA realizar automaticamente as sobras de caixa
apuradas ao final de cada dia em operagdes
compromissadas, diretamente ou através de fundos de
investimento administrados pela CONTRATADA.”.

e) Preco do servico: “..a CONTRATADA fara jus a
remuneracdo equivalente a 0,05% a.a. (zero virgula zero
cinco por cento ao ano), que sera apurada diariamente com
base no patriménio liguido da Carteira total, e paga
mensalmente por periodos vencidos, até o 5° (quinto) dia util
do més subsequente...” (item 9.1);

f) Prazo e vigéncia do contrato: o contrato “...vigorara por
prazo indeterminado de duragao” (item 10.1);
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3 — Administracdo dos recursos do Postalis: Carteira
Propria e a Carteira Terceirizada e os servigos prestados
pelo BNY Mellon Servicos Financeiros DTVM S/A.

Firmado o contrato de prestacdo do servico entre
Postalis € BNY Mellon Servicos Financeiros DTVM S/A, com vigéncia a partir
de janeiro de 2011, a aplicacdo de recursos no mercado de valores
mobilidrio pelo referido Fundo de Pensdo passou a ter um novo contorno,
conforme ilustrado abaixo:

POSTALIS

(i) Carteira Préria: (ii) Carteira Terceirizada:

- Administracdo Estaturaria - Administrac&o Fiduciaria do BNY
- BNY Mellon: controladoria fiduciaria Mellon

(ili) Fundos de

Investimento (FI):
- Administrador do Fl: BNY Mellon

(i) CARTEIRA PROPRIA: na Carteira Propria a
administracdo dos investimentos continuou a ser feita pelos
administradores e dirigentes estatutarios. Ao BNY Mellon
restou o papel de controlador fiduciario.

No entanto, vale destacar que o papel de controlador
fiduciario assumido contratualmente pelo BNY Mellon nédo
era de simples “controladoria” no sentido de limitar-se a
aferir informacdes e dados das operagbes financeiras e
emitir relatérios reportando a Administracdo Estatutaria do
Fundo de Pensdo. Pelo contrario, por expressa previsao
contratual, a controladoria fiduciaria assumida pelo BNY
Mellon tinha também a competéncia para, dentre outras
obrigagdes, “...recusar operagbes que estejam fora das
praticas usuais e equitativas de mercado e que nao se
enquadrem na legislacdo, nos regulamentos dos Fundos, na
politica de investimento da Carteira Prépria...” (item 13.1)
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podendo de tal modo vetar operacfes financeiras decididas
pela Administragcdo Estatutaria do Postalis no caso de
estarem em desconformidade com as regras legais ou de
mercado.

Isso permite uma conclusdo importante na forma de
administracdo da Carteira Propria: muito embora o BNY
Mellon n&do exercesse propriamente a administracdo e
gestdo dos recursos da Carteira Propria do Postalis, tinha,
por outro, o poder de veto sobre tais atos no exercicio da
controladoria fiduciaria o que representa, sem duavida
alguma, um plus a funcéo de mera controladoria.

Ademais, tal detalhe é essencial para eventual apuragédo de
responsabilidade por atos irregulares ou desconformes a
pratica de mercado tomados na Carteira Propria pois, diante
da obrigacao contratual do BNY Mellon enquanto controlador
fiduciario, este, ao assumir voluntariamente o dever de vetar
operacfes que tivessem fora das préticas usuais e
equitativas do mercado ou em desacordo com a legislacéo,
devera ser corresponsabilizado nos casos que se
demonstrar a falta de diligéncia no cumprimento de sua
obrigacdo de vetar operacfes duvidosas e que acabaram
ocasionando prejuizo aos trabalhadores e pensionistas dos
Correios.

(i) CARTEIRA TERCEIRIZADA: ao lado da Carteira Propria
administrada pela Diretoria Estatutaria, foi constituida uma
Carteira Terceirizada colocada sob Administracao Fiduciaria
do BNY Mellon conferindo, assim, uma nova dinédmica a
administracdo dos recursos financeiros do Postalis no que
diz respeito a aplicacdo no mercado de valores mobiliarios.

(iii) FUNDOS DE INVESTIMENTO: E importante salientar
gue a Administracdo Fiduciaria pelo BNY Mellon estava
condicionada (restrita) a aplicacdo de recursos em Fundos
de Investimentos constituidos pelo proprio BNY Mellon
exclusivamente para o Postalis, ou seja, Fundos de
Investimentos nos quais o Postalis fosse o Unico cotista-
investidor. Desse modo, além do papel de Administrador
Fiduciario decorrente do contrato de prestacao de servico, 0
BNY Mellon também assumiria a condicdo de Administrador
do Fundo de Investimento (item 1.15 da proposta’®). Esta
ultima condicdo acordada entre Postalis e BNY Mellon, para
além dos direitos e obrigacdes reciprocamente assumidos,

B Proposta de Servico de Administracdo Fiducidria: “1.15 Estrutura Proposta: O modelo de estrutura
padrdo para nossos servicos constitui um FIC que aplica em varios Fls exclusivos e a BNY Mellon é a
administradora de todos os fundos, contratando gestores e custodiantes por conta e ordem do cliente.
Para o modelo da POSTALIS, a BNY Mellon serd Administradora de todos os fundos exclusivos, e assumira a
responsabilidade fiduciaria também da carteira prépria, de acordo com a legislagdo vigente de cada d6rgdo:
SPC e CVM”.
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tem implicacBes importantes sobretudo no que diz as regras
e o regime juridico aplicavel a cada situacdo: enquanto as
obrigacdes assumidas pelo BNY Mellon na condicdo de
Administrador Fiduciario decorrem de ato voluntario
manifestado em proposta comercial e posteriormente
consolidado em contrato firmando junto ao Postalis, as
obrigacdes da referida instituicdo financeira quando atua
como Administrador de Fundos de Investimento sdo regidas
pelas normas editadas pela Comissdo de Valores
Mobilidrios, em especial a Instrucdo n°409. Tal distingdo
guanto a origem obrigacional de cada papel assumido pelo
BNY Mellon perante o Postalis € importante para escorreita
compreensdo da responsabilidade daquela instituicdo
financeira pelos atos praticados na administragdo dos
recursos dos trabalhadores e pensionistas dos Correios nao
olvidando, contudo, o fato de que em alguns casos ha
sobreposicao de obrigacdes ao ponto de suscitar o “conflito
de interesses” do BNY Mellon — aspecto que sera tratado
oportunamente.

3.1. Da Administragdo Fiducidria e a administragdo dos
recursos por meio de Fundos de Investimento do tipo
“FIC - Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de
Investimentos”:

Apesar da aparente simplicidade do servico prestado
pelo Administrador Fiduciario na adminisfracdo da Carteira Terceirizada,
na prdtica, a prestacdo de tal servico e as operacoes realizadas mostram-
se mais complexas na medida em que o Administrador Fiducidrio
estruturou os investimentos em fundos do tipo FIC (Fundo de Investimento
em Cotas de Fundos de Investimento) também usualmente denominados
de "Fundo de Fundos" ou “Fundos Guarda-Chuva” como esclarecido pelo
Sr. Eduardo Adriana Koelle, atual Presidente do BNY Mellon:

“...vocé pode também gerir FICs, isso sdo Fundos de
Investimento em Cotas. Entdo, imaginem que um
determinado fundo de pensdo ou o grande investidor
institucional tenha varios fundos de investimento embaixo de
um guarda-chuva. Entdo, em cima coloca-se a gestdo de
um FIC. O que é esse FIC? E um fundo de investimento que
investe em outros fundos. Para qué? Para que se simplifique
e se consolide a gestdao daquela familia de fundos que esta,
entdo, fazendo parte daquele portfélio, daquela carteira do
fundo de pens3o. E isso, Exceléncia.”**

" Nota Taquigréfica de 29/09/2015, pag. 07.
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Na prdtica, os FICs adquirem cotas de outros Fundos
de Investimento que, por sua vez, podem também adquirrem cotas de
outros Fundos, criando, assim, uma cadeia de investimentos pela qual
transitam os recursos investidos no FIC.

A titulo ilustrativo, para melhor compreensdo da
complexidade da cadeia de investimentos estruturada pela
administracdo fiducidria do Postalis, apresentamos o quadro abaixo
elaborado com data base de janeiro/2013:

POSTALIS

(Carteira Terceirizada: Administracdo Fiduciaria do BNY Mellon)

(i) (ii) (i) (iv) (v) (vi)
FUNDOS CARAJAS FIC FIDEX SERENGETI SAO BENTO RIO DOCE
RIEENCS 12 nivel 12 nivel 12 nivel 12 nivel 12 nivel
12 nivel | J | y, | Y, |

OUTROS OUTROS OUTROS OUTROS OUTROS
FUNDOS FUNDOS FUNDOS FUNDOS FUNDOS
J J J

() FUNDOS DIRETOS: na Carteira Terceirizada colocada a
administracdo fiduciaria do BNY Mellon, uma pequena parte dos
recursos eram investidos diretamente em Fundos de Investimentos de
1° nivel;

(i) CARAJAS™:

CARAJAS

12 nivel

ARX CASH ARX CASH I ARX CASH III ARX CASH IV ARX CASH V

29 nivel 22 nivel 22 nivel 22 nivel 22 nivel

'> CARAJAS FUNDO DE INVESTIMENTO RENDA FIXA CREDITO PRIVADO, CNPJ n210922610/0001-04.
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(iii) FIC-FIDEX*®:

BNY Mellon FIC - FIDE

12 nivel
I

BR SOVEREIGN II

22 nivel

(iv) SERENGETI':

' BNY MELLON FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDO DE INVESTIMENTO DE DIVIDA EXTERNA,
CNPJ n28432295/0001-87.
Y FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO SERENGETI
CREDITO PRIVADO, CNPJ n29612121/0001-69.
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DANUBIO ARX CASH

22 nivel 32 nivel

ARX CASH

22 nivel
ARX CASH

32 nivel
DOURO

292 nivel
BRASIL CARBONO 10 FUNDOS ARX REF

32 nivel 49 nivel
CJP FIDC

22 nivel
ARX REF

32 nivel

FCP FIC FIM

22 nivel

SERENGETI ‘ FM1

0 ni 32 nivel
SN ‘ INSTIT. CP

22 nivel
5 FUNDOS ARX CASH

39 nivel

YUKON

22 nivel
ZAMBEZI 10 FUNDOS ARX REF

32 nivel 42 nivel

RIVIERA

292 nivel

NOBEL 5 FUNDOS ARX CASH

22 nivel 32 nivel

ZAMBEZI 10 FUNDOS ARX REF

22 nivel 32 nivel

(v) SAO BENTO®:

'® SAO BENTO FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO, CNP)
n211827460/0001-04.
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DTW RF 10 FUNDOS ARX REF

22 nivel 32 nivel

AGOES 10 FUNDOS ARX REF

2 nivel 32 nivel
MEKONG PERIMITER 5 FUNDOS ARX CASH
22 nivel 32 nivel 49 npivel
NOBEL 5 FUNDOS ARX CASH
22 nivel 32 nivel
PACIFIC ARX CASH
22 nivel 32 nivel

VINCI
2¢ nivel 5 FUNDOS ARX CASH
INFINITY 32 nivel
22 nivel QAM BRB
QUELUZ 32 nivel
22 nivel QUELUZ RF
SCE 39 nivel
SAO BENTO | 22 nivel QUELUZ ACOES
12 nivel BEHAVIOR 3¢ nivel

22 nivel

TEJO 5 FUNDOS ARX CASH

22 nivel

ARX CASH A ET PLUS 10 FUNDOS ARX REF DI
22 nivel 32 nivel 49 npivel

BOZANO DIF 30 ARX CASH

22 nivel 32 nivel

ARAGUAIA BOZANO DIF

22 nivel 32 nivel

ARX ESPECIAL MACROINVEST
22 nivel 32 nivel

BOZANO DIF OPUS

22 nivel 32 nivel

ARX TAGET 10 FUNDOS ARX REF DI

22 nivel 32 nivell

ARX TARGET PLUS 10 FUNDOS ARX REF DI

22 nivel 32 nivel

Diante do volume de informacdes e documentos
recebidos por esta CPI, foi necessdrio optarmos por fracar um pardmetro
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de andlise diante da impossibilidade de averiguar todos os Fundos de
Investimento e seus niveis.

Como paré@metro, optou-se pelo volume de recursos
aplicados nos Fundos de Investimentos em Cotas de Fundos de
Investimentos (FIC) colocados a administracdo fiducidria do BNY Mellon,
fundos aqueles que eram também administrados e geridos pela referida
instituicdo financeira (Fundos Exclusivos):

Administrador Gestor do Saldo em
FUNDOS DE do Fundo de fundo de 01/01/2011 | Percentual
INVESTIMENTO . . )
Investimento Investimento | (em $ mil)
FIC Serengeti BNY BNY 1.289.772 39%
Séao Bento FIC BNY BNY 520.742 16%
Outros fundos nao 220461 7%
estruturados
BNY Mellon FIC FIDE BNY BNY 307.952 9%
Outros fundos estruturados 1.007.074 30%
TOTAL 3.346.001 100%

Verifica-se, em relacdo aos fundos ndo estruturados,
uma concentracdo em aplicacdes no FIC Serengueti e SGo Bento FIC,
ambos Fundos Exclusivos do Postalis.

J& em relacdo aos fundos estruturados, hd uma maior
dispersdo, posto que o BNY Mellon FIC FIDE responde por apenas 9%,
havendo ainda 30% de recursos aplicados em outros fundos estruturados,
tais como os FIP Multiner, Energia PCH e ETB, todos com valores superiores
a R$ 100 milhdes nesta data-base.

Em conformidade com o parGmetro adotado,
analisamos o desempenho individual de cada Fundo de Investimento,
chegando-se as seguintes constatacdes e o impacto que geraram no
déficit financeiro do Postalis:

3.2. Desempenho dos principais Fundos de
Investimentos no periodo de janeiro/2011 a

setembro/2015:
FUNDO SERENGUETI R$ mil
Saldo em 31/12/10 1.289.772
(+) Aplicacdes (jan/2011 a set/2015) 3.045.083
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(+) Rendimento pela meta atuarial 1.011.056
(-) Resgates 3.893.054
(=) Saldo projetado em 30/09/15 1.452.857
Saldo informado em 30/09/15 0
Impacto no déficit (1.452.857)
FUNDO SAO BENTO R$ mil
Saldo em 01/01/2011 520.742
(+) Aplicacdes (jan/2011 a set/2015) 2.326.035
(+) Rendimento pela meta atuarial 601.827
(-) Resgates 2.872.275
(=) Saldo projetado em 30/09/15 576.330
Saldo informado em 30/09/15 0
Impacto no déficit (576.330)
FUNDO BNY FIC FIDE R$ mil
Saldo em 01/01/11 307.952
(+) Aplicacdes (jan/2011 a set/2015) 508
(+) Rendimento pela meta atuarial 244.482
(-) Resgates 0
(=) Saldo projetado em 30/09/15 552.942
Saldo informado em 30/09/15 144.882
Impacto no déficit (408.060)

Com base nas tabelas acima, observa-se que o
desempenho dos trés fundos, que continham em janeiro/2011 cerca de
65% dos recursos do Postalis em Fundos de Investimento, gerou impacto
significativo para o déficit do plano BD ou no baixo rendimento do plano
Postalprev, atingindo o montante de R$ 2.437.247.000,00 em relacdo aos
dois Planos do Postalis.

Tendo em vista que os Fundos Serengueti e SGo Bento
sGdo denominados Fundos de Investimentos em Cotas (FIC), estes
necessariamente reaplicam seus recursos em oufros fundos de
investimento.

Em setembro de 2014, a Postalis informou que os seus
saldos estavam zerados, passando a contabilizar as cotas dos fundos de
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segundo nivel como se fossem de primeiro, sem “intermediacdo” desses
dois FIC.

Importante destacar que a desconstituicdo dos FICs e
a aplicagcdo direta nos Fundos de Investimentos que compunham os
“Fundos Guarda-chuva” ndo gera impacto no cdlculo acima, tendo em
vista que os valores dos fundos de segundo nivel foram considerados
como ‘“resgates’”.

Dentre os Fundos de Investimento de segundo nivel
que foram algcados a primeiro nivel pela desconstituicdo dos FICs, ressalta-
se que ao menos trés deles ja foram objeto de autuacdo da Previc, quais
sejam:

a) Brasil Carbono (R$ 156 milhdes em 30/09/2014):
b) Income Value (R$ 239 milhdes em 30/09/2014):

c) FIDC CJP (R$ 417 milhdes em 30/09/2014):

Ressalta-se que os fundos acima mencionados &
foram, inclusive, objeto de autuacdo pela Previc justamente, em linhas
gerais, pela realizacdo de investimentos sem a devida observa@ncia dos
principios de seguranca e de rentabilidade.

4 - Da sobreposicdo e conflio de interesses dos
servigos prestados pelo BNY Mellon ao Postalis:

Como visto anteriormente, o BNY Mellon Servicos
Financeiros DTVM S/A, ao assumir contratualmente o papel de
Administrador Fiducidrio da Carteira Terceirizada do Postalis, teve sua
atuacdo condicionada & aplicacdo de recursos em Fundos Exclusivos nos
quais também seria o Administrador do Fundo de Investimento. Tal
aspecto, se de um lado foi a forma proposta pelo BNY Mellon para assumir
a responsabilidade fiducidria da administracdo da Carteira Terceirizada,
por outro, também enseja uma situacdo de sobreposicdo de obrigacdes e
deveres que, em certos casos, ndo escapam d imputacdo de conflito de
interesses na medida em que uma das funcdes do Administrador Fiducidrio
€ justamente fiscalizar o Fundo de Investimento, notadamente o seu
Administrador e o seu Gestor, papéis estes que ndo raras vezes eram
exercidos por empresas do Grupo BNY Mellon.

Sobre o conflito de interesses do BNY Mellon no
exercicio do papel de Administrador Fiducidrio em relacdo ds funcoes que
necessariaomente desempenhava de Administrador do Fundo de
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Investimento e por vezes também de Gestor, a PREVIC apontou tal
situacdo a partir de fiscalizacdes ocorridas nos anos de 2012 e 2014 no
Postalis e que constam, por exemplo, no Relatério de Fiscalizacdo
Nn°05/2015/CFDV:

» A BNY Mellon Servicos Financeiros DTVM S/A foi
contratada como administrador fiduciario. Esta mesma
empresa era administradora de todos os 11 fundos de
investimentos exclusivos do Postalis que detinham cerca de
42% dos recursos do plano BD e 77% do plano Postalprev.

» Dos 11 Fundos de Investimentos exclusivos, 7 eram
geridos pela BNY Mellon Administragdo de Ativos Ltda. que,
por sinal, integra o grupo BNY Mellon;

» Os fundos administrados e geridos pelo grupo BNY
Mellon aplicavam em diversos outros fundos de
investimentos também geridos e administrados pelo mesmo

grupo;

» Algumas aplicacbes em outros fundos do mesmo grupo
do gestor e administrador ocorreram a partir de janeiro/2011
guando a BNY Mellon Servicos Financeiros DTVM passou a
ser administrador fiduciario do Postalis.

Importante notar que a Previc apontou que esta
sobreposicdo de funcdes caracteriza uma situacdo de conflito de
interesses do BNY Mellon na medida em que este desempenha tanto o
papel de Administrador Fiducidrio como também de Administrador e, por
vezes, também de Gestor dos Fundos de Investimento, fato este que
ocorreu também nos FIDE, FIP e FIDC, por exemplo.

A ftitulo ilustrativo, dos 6 FIP administrados pelo BNY
Mellon Servicos Financeiros DTVM S/A, 4 eram também geridos pelo BNY
Mellon Administracdo de Ativos Ltda. Vejamos:

Fundo de Investimento (FI) Administrador do FI Gestor do FI

ATLANTICA FUNDO BNY MELLON

BNY MELLON SERVICOS ~
INVESTIMENTO FINANCEIROS DTVM ADMINISTRACAO DE

PARTICIPACOES SAUDE ATIVOS LTDA
CANABRAVA
BIOENERGIA FUNDO BNY MELLON SERVICOS ASM ADMINISTRADORA
INVEST PARTICIPACOES FINANCEIROS DTVM DE RECURSOS S.A.
CONTROLE
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EISA FUNDO INVEST BNY MELLON SERVIGOS NOVA GESTAO DE
PARTICIPAGOES FINANCEIROS DTVM RECURSOS LTDA
ETB FUNDO INVEST BNY MELLON SERVIGOS ADIVEI;IRIITS'IMIEKE:OAE OE
PARTICIPAGOES FINANCEIROS DTVM ATIVOS L DA

FUNDO INVEST BNY MELLON SERVIGOS ADNstI\TAFEklc_;%g OE
PARTICIPAGOES TAG FINANCEIROS DTVM ATIVOS L DA
RN INDUSTRIA NAVAL BNY MELLON

FUNDO INVESTIMENTO BI\IIZTN'\,Q\EIELIECI)IZIC)SSI,EE\'I{{/CI\/IO S ADMINISTRAGAO DE
PARTICIPACOES ATIVOS LTDA

Essa acumulacdo de funcodes ilustrada no quadro
acima foi objeto de fiscalizacdo a autuacdo administrativa pela Previc
que, inclusive, identificou o conflito de interesses na medida em que ndo
houve o confrole ou 0 monitoramento adequado de alguns investimentos
pelo Administrador sobre o Gestor do Fundo de Investimento.

4.1. Cobranca indevida de “taxas em cascata’:

O exemplo concreto que ilustra o conflito de interesses
imputado ao BNY Mellon no regular exercicio do papel de Administrador
Fiducidrio do Postalis diante das funcoes de Administrador e/ou Gestor dos
Fundos de Investimento, € a situacdo das taxas cobradas por cada servigco
prestado ao Fundo de Pensdo.

Em pelo menos dois casos a Previc constatou
operacodes financeiras realizadas com recursos do Postalis em que houve a
cobranca indevida de “taxas em cascata” em beneficio do BNY Mellon,
notadamente:

(i) caso FIC-FIDE e FIDE;

(i) caso Mekong FIC, Perimeter Fundo de Investimento
de Acdes e BNY Mellon Arx Cash FI Cuto Prazo I, II, 1lI, IV
eV.

Em ambos os casos houve a aplicacdo de recursos do
Postalis em fundos de investimento do tipo FIC. Porém, ao invés de a
reaplicacdo dos FICs ser em diversos fundos de investimento, tanto o FIC-
FIDE como o Mekong FIC concentraram os investimentos num Unico fundo,
conforme quadro ilustrativo abaixo:
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CARTEIRA TERCEIRIZADA DO POSTALIS
- Adminsitrador Fiduciario: BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S/A
Taxa de Administracéo Fiduciaria: 0,05% ao ano (Clausula 9.1 do Contrato)

|

MEKONG FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS DE
INVESTIMENTO EM ACOES

(Mekong FIC)
- Adminsitrador do FI: BNY Mellon Servicos Financeiros DTVM S/A
- Gestor do FI: BNY Mellon Administragéo de Ativos Ltda.

Taxa de Administracéo do FIC: minima de 0,3% a.a. e maxima de 3% a.a
(art. 13 e §6° do Regulamento do FIC)

| J
PERIMETER FUNDO DE INVESTIMENTO EM ACOES
- Adminsitrador do Fl: BNY Mellon Servi¢cos Financeiros DTVM S/A
- Gestor do FI: Perimeter Administracdo de Recursos Ltda.
Taxa de Administracdo do FI: minima de 1,8% a.a. e maxima de 4% a.a
(art. 12 e §3° do Regulamento do FI) )
|
| I I I |
BNY MELLON BNY MELLON BNY MELLON BNY MELLON BNY MELLON
ARX CASH FI ARX CASH I ARX CASH 11l ARX CASH IV ARX CASH V
CURTO FI CURTO FI CURTO FI CURTO FI CURTO
PRAZO PRAZO PRAZO PRAZO PRAZO
- Adm. do FI: - Adm. do FI: - Adm. do FI: -Adm. do EI: -Adm. do FI:
BNY Mellon BNY Mellon BNY Mellon BNY Mellon BNY Mellon
Servigos Servicos Servigos Servigos Servigos
Financeiros Financeiros Financeiros Financeiros Financeiros
DTVM S/A DTVM S/A DTVM S/A DTVM S/A DTVM S/A
- Gestor do Fl: - Gestor do FI: - Gestor do FI: - Gestor do FI: - Gestor do FI:
BNY Mellon Arx BNY Mellon Arx BNY Mellon Arx BNY Mellon Arx BNY Mellon Arx
Investimentos Investimentos Investimentos Investimentos Investimentos
Ltda. Ltda Ltda Ltda Ltda
Taxa de Adm. do Taxa de Adm. do Taxa de Adm. do Taxa de Adm. do Taxa de Adm. do
Fl: 0,50% a.a. (art. Fl:0,50% a.a. (art. F1: 0,50% a.a. (art. Fl: 0,50% a.a. (art. F1:0,50% a.a. (art.
14 do Regulamento 14 do Regulamento 14 do Regulamento 14 do Regulamento 14 do Regulamento
do FI) do FI) do FI) do FI) do FI)
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CARTEIRA TERCEIRIZADA DO POSTALIS
- Adminsitrador Fiduciario: BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S/A
Taxa de Administracéo Fiduciaria: 0,05% ao ano (Clausula 9.1 do Contrato)

|

ATLANTICA Il FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS DE
INVESTIMENTO MULTIMERCADO CREDITO PRIVADO EXCLUSIVO

(FIC-FIDE)
- Adminsitrador do FI: BNY Mellon Servi¢os Financeiros DTVM S/A
- Gestor do Fl: Gavea Gestéo de Patriménio Ltda.

Taxa de Administracédo do FIC: minima de 0,4% a.a. e maxima de 4,45% a.a
(art. 11 e §3° do Regulamento do FIC)

|

BRASIL SOVEREIGN Il FUNDO DE INVESTIMENTO DE DiVIDA
EXTERNA

- Adminsitrador do Fl: BNY Mellon Servi¢os Financeiros DTVM S/A

- Gestor do FI: Atlantica Asset Management (até fev/2012), depois BNY Mellon
Servicos Financeiros DTVM S/A.

Taxa de Administracéo do FIC: 0,30% a.a.
(art. 13 e §6° do Regulamento do FIC)

Importante que se diga que a cobranca das taxas
pelo Administrador e Gestor de Fundos de Investimento ndo &, por si so,
pratica ilegal. Porém, nos casos acima citados, o que houve foi o
pagamento desnecessdrio de taxas nos FICs na medida em que os
investimentos poderiam ocorrer diretamente nos Fundos de Investimentos
sem a necessidade de intermediacdo daqueles FiCs ou “Fundos Guarda-
Chuvas”, levando-se a deduzir:

» Pagamento de “taxas em cascata” em prejuizo ao
Postalis:

- por expressa previsdo contratual, o Postalis paga ao
BNY Mellon o percentual de 0,05% a.a. sobre os
recursos colocados a Administracdo Fiduciaria daquela
instituicao financeira;

- ao aplicar recursos no FIC, fundo de investimento que
€ administrado pelo BNY Mellon, este também recebe
uma taxa pela administracao do FIC;
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- ocorre que o FIC aportou a totalidade dos recursos
num unico Fundo de Investimento que, por sinal
também tinha como administrador o BNY Mellon,
pagando-lhe nova taxa de administragdo por este
segundo Fundo de Investimento.

» Em resumo, o investimento poderia ter sido realizado
diretamente no Fundo de Investimento sem a necessidade
de intermediar a aplicacdo no FIC o que propiciaria o
pagamento de somente uma taxa pela administracdo pelo
FI;

> Esse caso serve também para ilustrar o conflito de
interesses do BNY Mellon em decorréncia do servico de
Administracdo Fiduciaria que presta ao Postalis em relacéo
ao papel que também exerce de Administrador e/ou Gestor
de Fundos de Investimento, posto que enquanto
Administrador Fiduciario tem o dever de evitar praticas
danosas aos interesses do Postalis e muitas vezes
contrarias aos interesses do Administrador e do Gestor do
Fundo de Investimento.

Ressalte-se ainda que o pagamento indevido de taxas
ocorreu na Carteira Terceirizada do Postalis colocada a administracdo
fiducidria do BNY Mellon Servicos Financeiros DTVM S/A que teria o papel
de evitar tal tipo de situacdo mas, contudo, acabou sendo beneficidria
daqueles pagamentos.

No caso especifico da sobreposicdo de taxas pagas
ao BNY Mellon pelos servicos prestados ao Postalis, o Relatério de Auditoria
dos Correios de 2015 fez os seguintes apontamentos conclusivos:

“2.3.3 CONSTATACAO

Sobreposicéo de taxas de administracdo dos Fundos BNY Mellon
FIC-FI Divida Externa e Brasil Sovereign Il - FIDEX

Em anadlise aos extratos bancéarios, relativos ao periodo de janeiro de
2013 a agosto de 2014, dos Fundos BNY Mellon FIC-FIDE (1° Nivel) e
Brasil Sovereign Il Fidex (2° Nivel), administrados pela BNY Mellon
Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A,
constataram-se pagamentos mensais de taxas de administragao
descontadas do Patrimbnio Liquido de cada Fundo, onerando
excessivamente o FIDE (Fundo de Investimento de Divida Externa)
com sobreposicdo de taxas, tendo em vista que o Postalis € cotista
exclusivo dos dois fundos desde o inicio de suas operacbes em
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novembro de 2006 e que o fundo de segundo nivel esta contido no
fundo de primeiro nivel.

O Fundo BNY Mellon FIC-FIDE (1° Nivel) incorpora o Patriménio
Liquido do Fundo Brasil Sovereign Il Fidex (2° Nivel), ja descontada a
taxa de administracdo de 0,30% a.a. Sobre o patriménio liquido
incorporado incide nova taxa de administracdo de 0,20% a.a.

Diante dessa estrutura, no periodo de janeiro de 2013 a agosto de
2014, o Postalis despendeu R$ 3.016.023,27 com taxas de
administracdo para os dois fundos, a saber:

Més / Ano Fundo BNY I'I_i'le_llon E]C-FIDE Fundo Bras_il_Sove[eiun ]

] Taxa de Administragao Paga® Taxa de Administragao Paga®
Jani13 60.402.74 90.516,32
Fevi13 48.138.39 72.148,16

Més | Ano Fundo BNY Mellon E!C-FIDE Fundo Brasil Sove[eign Il

] Taxa de Administragao Paga® Taxa de Administragao Paga®
Mari13 53.660,85 80.438,25
Abri13 59.778.10 89.624,64
Mail13 57.608,28 a6.687.41
Jun/13 58.375.34 87.553,.91
Juli13 £9.531.12 104.304.76
Agoi13 68.44337 102.691,88
Set13 63.175.85 94.806,91
Quti13 G7.047.66 100.637,58
Now/13 60.661.46 91.065,70
Dezi13 65.045.09 97.661,52
Jani14 69.101,36 103.768,82
Fevi14 63.072.60 94.731.584
Mar/14 58.711.96 83.195.41
Abri14 59.595,98 89.547.35
Mail14 62.442.33 93.840.73
Juni14 59.980.08 90.154 .46
Juli14 68.715.24 103.303,41
Agol14 3247147 48.481.24
Total 1.205.858,97 1.810.164,30

*Conforme extratos emitidos pela Mellon Asset Servicing.

Considerando que o Postalis sempre foi cotista exclusivo, a existéncia
de dois niveis de fundos onera os investimentos com duas taxas de
administracéo, ao invés de uma, além de incorrer nas demais despesas
estabelecidas no regulamento.”.

Para concluir, conforme levantamento das taxas
pagas ao BNY Mellon a titulo de administracdo somente no caso do FIC-
FIDE, restrito ao periodo de marco/2013 a agosto/2014, poder-se afirmar
qgue houve o pagamento desnecessdrio de R$1.205.858,97 (um milhdo,
duzentos e cinco mil, oitocentos e cinquenta e oito reais e noventa e sete
centavos), conforme se extrai do quadro acima produzido pela auditoria
da patrocinadora empresa de Correios e Telégrafos (ECT).
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5 - Dafiscalizagdo pelos érgdos de controle externo:
5.1. PREVIC

Ademais, ao longo dos ultimos anos, a Previc autuou o
Postalis por irregularidades na administra¢cdo financeira lavrando ao todo
quase 30 Autos de Infracdo nos quais o BNY Mellon participa ou como

Fiducidrio,

ou

como Administrador

do

Fundo de

Investimento ou ainda como Gestor do Fundo de Investimento, quando
ndo raramente acumula mais de uma destas funcoes:

Fundo de Administrador Valor Valor
Al n° Motivo Investimento ou Fiduciario Administrador Gestor Investido Provisionado
Gestéo (em Milhdes) | (em Milhdes)
Aquisicao de cotas do FIP
ETB, em montante BNY
07/12-93 | s+Al:L30uperior ao limite FIPETB BNY Mellon BNY Mellon Mellon 223,475
legal de 25% do PL do
fundo de investimento.
Aquisicao de cotas do FIP
CANABRAVA, em FIP CANA
08/12 —56 | montante superior ao limite BRAVA BNY Mellon BNY Mellon ASM 190
legal de 25% do PL do
fundo de investimento.
Aquisicéo de cotas do FIP AT;ANT'C
; até
SAUDE, em montante ) 02/12
09/12 —19 | superior ao limite legal de FIP SAUDE N/A BNY Mellon d P 2
epois
25% do PL do fundo de BNY
investimento. Mellon
Aquisicdo de DPGE's
acima do limite legal de BNY
11/12 -61 25% do PL de instituicio FUNDO N/A BNY Mellon Mellon 63,500
financeira.
Aquisicéo de DPGE's
acima do limite legal de BNY
12/12-23 250 do PL de instituicdo FUNDO N/A BNY Mellon Mellon N/A
financeira
Aquisicdo de cotas do CJP
FIDC NAO
PADRONIZADOS —
DREDITOS JUDICIAIS E | Fundo Serengueti BNY
18/12-96 | bRECATORIOS, em / FIDC CJP N/A BNY Mellon | \relion 320
montante superior ao limite
legal de 25% do PL do
fundo de investimento.
Aquisicao de cotas do CJP
FIDC NAO
PADRONIZADOS — BNY
DREDITOS JUDICIAIS E | Fundo Serengueti BNY Mellon / Mellon /
1471259 | bRECATORIOS, em / FIDC CJP N/A BNY Mellon BNY N/A
montante superior ao limite Mellon
legal de 25% do PL do
fundo de investimento
Agquisicéo de cotas do
FIDC DULCINI-BALDIN
1971272 | AGROINDUSTRIAL, em | FIDC DULCINI- | gy ppggi0n PETRA CORP 7
montante superior ao limite BALDINI

legal de 25% do fundo de
investimento.
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Al n°

Motivo

Fundo de
Investimento ou
Gestéo

Administrador
Fiduciario

Administrador

Gestor

Valor
Investido
(em Milhdes)

Valor
Provisionado
(em Milhdes)

20/12 -51

Aplicacéo de 100% do PL
do BNY MELLON FIC
FIDE e do BRASIL
SOVEREIGN Il FIDE e de
acima de 5% dos recursos
garantidores do plano de
beneficios nos mesmos
fundos.

FIC FIDE / FIDE

BNY MELLON/
BNY MELLON

BNY
Mellon /
ATLANTIC
A

436,782

04/15-48

Aquisicdo de CCl da
LAIMA/PETROSUL,
adquiridas integralmente
pelo Postalis, com
garantias irregulares, sem a
realizagdo de estudos
técnicos consistentes.
Valor provisionado ref
set/2014.

Propria

BNY Mellon

N/A

N/A

64

91,851

06/15-73

Aquisi¢des de CCl da
Mudar Master I1
Participagdes S/A sem a
realizagéo de estudos
consistentes. Valor
provisionado ref. Set/2014.

Propria

BNY Mellon

N/A

N/A

109,082

66,682

08/15-07

AquisicOes de debénture da
Canabrava Energética S/A
e Canabrava Agricola sem
a realizacédo de estudos
técnicos consistentes e sem
avaliar a concentracédo de
investimentos em empresas
e fundos do mesmo Grupo.
Os titulos foram
repactuados.

Prépria e Fundo
Brasil Carbono

BNY Mellon

BNY Mellon

ASM

88,606

13/15-39

Aquisicdes de CCl da
Anatote Comercial
Empreend. Imobiliario
SPE Ltda., CONSPAR
Empreend. Participagdes
Ltda., J2HA Empreend.
Ltda., Riviera Santos
Empreend. Ltda., sem a
realizacdo de estudos
técnicos consistentes.
Valor provisionado ref.
Set/2014.

Fundo Danubio

BNY Mellon

BNY Mellon

BNY
Mellon

214

258,132

14/15-00

Aquisicdes de debéntures
da Galileo Gestora de
Recursos Recebiveis SPE
S/A em desconformidade
com a legislagdo, sem
observar limite de
concentracéo e sem
analises de risco
consistentes. Valor
provisionado ref. Set/2014.

Prépria

BNY Mellon

N/A

N/A

81,403

71,955
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Al n°

Motivo

Fundo de
Investimento ou
Gestéo

Administrador
Fiduciario

Administrador

Gestor

Valor
Investido
(em Milhdes)

Valor
Provisionado
(em Milhdes)

15/15-64

Aquisicdes de CCI Tetto
SPE 5 Gestéo de
Recebiveis Ltda. (TETTO
SPE 5), da Gestora de
Recebiveis Tetto Habitagdo
SIA (TETTO) e da MTTG
Empreend. e Participagdes
Ltda. sem a realizagdo de
estudos técnicos
consistentes. Titulos
reprecificados com
prejuizo ao plano de
beneficios de
aproximadamente R$ 75
milhdes.

Prépria e Fundo
FM1

N/A

BNY Mellon

160

75

18/15-52

Aquisi¢Bes de Debéntures
da Alubam Participacoes
SA, via fundo de
investimento, em
desconformidade com a
legislagdo, sem garantias
reais, sem observar limites
de concentragdo e sem a
realizagdo de estudos
técnicos consistentes.
Titulos ndo se encontram
inadimplentes.

Fundo Danubio

BNY Mellon

BNY Mellon

BNY
Mellon

62

19/15-15

Aquisicdes de CCl da
Galileo Gestora de
Recursos Recebiveis SPE
S/A, via fundo de
investimento, em
desconformidade com a
legislagdo, sem observar
limite de concentragéo e
sem analises de risco
consistentes. Titulos ndo se
encontram inadimplentes.

Fundo de Invest
Income Value

BNY Mellon

BNY Mellon

KBO
Capital

47,150

20/15-02

Aquisicdes de CCCB
Banco Maxima SA, via
fundo de investimento em
desconformidade com a
legislacdo, sem
coobrigagéo financeira e
sem a realizagdo de estudos
técnicos consistentes.
Titulo ndo se encontra
inadimplente.

Fundo de Invest
Income Value

BNY Mellon

BNY Mellon

KBO
Capital

7,500

21/15-67

Aquisicdes de CCI da Real
State Rua B, via fundo de
investimento em
desconformidade com a
legislacéo, sem garantias
reais e sem a realizagdo de
estudos técnicos
consistentes. Titulos ndo se
encontram inadimplentes.

Fundo de Invest
Income Value

BNY Mellon

BNY Mellon

KBO
Capital

10
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Al n°

Motivo

Fundo de
Investimento ou
Gestao

Administrador
Fiduciario

Administrador

Gestor

Valor
Investido
(em Milhdes)

Valor
Provisionado
(em Milhdes)

22/15-20

Aquisicbes de CCldaJE
Medeiros Construtora
Ltda., via fundo de
investimento em
desconformidade com a
legislagdo, sem observar
limites de concentragdo e
sem a realizagdo de estudos
técnicos consistentes.
Titulos ndo se encontram
inadimplentes.

Fundo M Asset

BNY Mellon

BNY Mellon

DTW

26/15-81

Aquisi¢des de cotas do
EISA FIP (Brazil Energy
S/A - BESA) em
desconformidade com a
legislagdo, sem garantias
reais e sem a realizagdo de
estudos técnicos
consistentes.

FIP EISA

N/A

BNY Mellon

Nova
Gestdo de
Recursos

Ltda

99,930

27/15-43

Aquisicao de cotas do FIP
ETB, em desconformidade
com a legislagdo, sem a
realizagdo de estudos
técnicos consistentes.

FIP ETB

BNY Mellon

BNY Mellon

BNY
Mellon

223,475

28/15-14

Aquisigao de cotas do RN
Industria Naval FIP, em
desconformidade com a
legislacdo, sem a
realizagdo de estudos
técnicos consistentes e com
prejuizo da rentabilidade.
Valor provisionado ref.
Jul/2015

FIP NAVAL

BNY Mellon

BNY Mellon

BNY
Mellon

67,500

67,069

30/15-58

Aquisi¢des de CCl da
Compact Industria e
Comércio de Moveis Ltda.
em desconformidade com a
legislacéo, sem garantias
reais e sem a realizagdo de
estudos técnicos
consistentes. Valor
provisionado ref. Set/2014.

Propria

BNY Mellon

N/A

N/A

38

45,965

31/15-11

AquisicBes de Letras
Financeiras do BVA SA,
via fundo de investimento
em desconformidade com a
legislacdo sem a realizacéo
de estudos técnicos
consistentes. Valor
Provisionado: R$ 50,9
milhdes

Fundo Serengeti

BNY Mellon

BNY Mellon

BNY
Mellon

50

50,917
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Al n°

Motivo

Fundo de
Investimento ou
Gestéo

Administrador
Fiduciario

Administrador

Gestor

Valor
Investido
(em Milhdes)

Valor
Provisionado
(em Milhdes)

32/15-83

Aquisicdes de Debéntures
da RO Participacdes SA
em desconformidade com a
legislagdo, sem garantias
reais, sem observagao de
limites de concentracéo,
com configuracédo de
conflito de interesses com
o0 Postalis e sem a
realizagdo de estudos
técnicos consistentes.
Titulo foi trocado.

Pacific Fundo de
Investimento

BNY Mellon

BNY Mellon

BNY
Mellon

72

33/15-46

Aquisicdes de CCl da
Quinze de Maio
Incorporagdes Ltda. em
desconformidade com a
legislagdo, sem garantias
reais e sem a realizagéo de
estudos técnicos
consistentes. Valor
provisionado ref. Set/2014.

Prépria

BNY Mellon

N/A

N/A

28

14,770

34/15-17

Aquisi¢Bes de Debéntures
da Usina Sobrasil, via
fundo de investimento em
desconformidade com a
legislagdo, sem garantias
reais e sem a realizagdo de
estudos técnicos
consistentes. Titulos ndo se
encontram inadimplentes.

Fundo Brasil
Carbono

BNY Mellon

BNY Mellon

ASM

64

35/15-71

Aquisicdes de CCl da
Portbello H. Participacoes
e Indaiatuba H |
Imobiliarios, via fundo de
investimento em
desconformidade com a
legislacdo sem a realizacéo
de estudos técnicos
consistentes. Titulos ndo se
encontram inadimplentes.

Prépria e Fundos

BNY Mellon

BNY Mellon

BNY
Mellon

195

Depreende-se da tabela acima que somando os

valores atualmente provisionados — fato que ndo exclui outros que
poderdo ser no futuro proximo - somam a importdncia de
aproximadamente R$ 742 milhdes (em valor ndo atualizado) que, sem
duvida alguma, confribuiram consideravelmente para com o resultado
deficitdrio do Postalis nos Ultimos anos!

5.2.CVM

Por fim, a Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM)

também instaurou procedimentos administrativos para apurar a pratica de
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iregularidades de investimentos realizados com recursos do Postalis,
conforme informado a esta Comissdo Parlamentar de Inquérito por meio
do Oficio/CVM/PTE/n°® 130/2015, notadamente o PAS RJ-2015-2027, o
Procedimento Administrativo RJ-2014-923 e o Procedimento Administrativo
RJ-2014-8255, todos envolvendo o BNY Mellon na administracdo dos
recursos do Postalis. Todavia, por ainda estarem em framitacdo e diante
do sigilo das informacdes e das questdes discutidas naqueles
procedimentos, por ora, deixamos de pormenorizar tais fatos.

5.3. CPI: troca da Diretoria do BNY Mellon

Diante das irregularidades e tantas outras situacoes
suspeitas envolvendo o servico de Administracdo e Confroladoria
Fiducidria prestado pelo BNY Mellon cao Fundo de Pensdo dos
Trabalhadores dos Correios frazidas ao conhecimento desta Comissdo
Parlamentar de Inquérito, resta tratarmos de um ponto importante desta
investigacdo.

Como tratado nos tépicos anteriores, dentre os Fundos
de Pensdo investigados por esta Comissdo, o Postalis € o uUnico que
terceirizou boa parte da administracdo financeira dos recursos e ainda
contratou uma controladoria sobre todo o restante com um propdsito
bem definido: melhorar o processo interno de controle e informacdo a
partir da adicdo de outras camadas de fiscalizacdo, além daqueles j&
existentes e dispostas no Estatuto do Fundo.

Para tanto, contratou os servicos de uma instituicdo
mundialmente reconhecida e tida como uma das maiores — se Nndo a
maior — operadora de Fundos de Investimentos, o BNY Mellon.

N&o é exagerado lembrar que, nos termos da proposta
apresentada e do contrato celebrado com o Postalis, o BNY Mellon ficou
responsdvel pela Administracdo dos recursos aplicados no Mercado de
Valores Mobilidrios e pela Controladoria sobre a Carteira Prépria — com
poder de veto, frisa-se.

Analisando alguns investimentos que geraram prejuizos
miliondrios ao Postalis, verifica-se que o BNY Mellon, ao menos no Brasil,
ndo se mostrou 4 altura de sua reputacdo mundial na medida em que o
Fundo de Pensdo dos Trabalhadores dos Correios possui um déficit proximo
ao seu patrimoénio — conforme balanco de 2014, publicado em 2015 —, fato
este que tem deixado apreensivo os mais de 140 mil participantes e
beneficidrios dos Correios que ndo sabem se o fundo terd condicdes de
assegurar-lhes o pagamento do complemento da aposentadoria.
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No que diz respeito unicamente ao balanco das
aplicacdes financeiras, o Postalis apresenta um déficit no valor de
aproximadamente 3,4 bilhdes. Dentre as aplicacdes deficitdrias que
contribuiram para gerar o referido prejuizo algumas ja foram amplamente
notficiadas pela imprensa como sGo 0s casos da aquisicdo do terreno em
Cajamar, aquisicdo de fitulos da divida externa da Argentina e Venezuela,
aquisicdo de cotas do Banco BVA, o investimento na Usina Canabrava,
dentre outros.

Diante de tantos casos concretos de, no minimo,
administracdo "arriscada" dos recursos do Postalis, a propria instituicdo BNY
Mellon Internacional — na visdo desta Comissdo — destituiu boa parte da
Diretoria responsdavel pelos negodcios no Brasil, quem sejam: o entdo
Presidente do BNY Mellon Brasil, Sr. José Carlos Lopes Xavier de Oliveira, e
junto com ele os Diretores Alberto Elias Assayag Rocha, Carlos Pereira e
Marcelo Pereira da Silva, muito embora tenha aquela instituicdo financeira
alegado o descumprimento de regras de conduta estfipuladas
internamente pelo Banco.

No intuito de aprofundar as investigacdes sobre as
possiveis causas que desaguaram na quase "faléncia” do Postalis, esta
Comissdo Parlamentar de Inquérito convocou o Sr. Adriano Eduardo Koelle
para, na condicdo de atual Presidente do BNY Mellon Brasil, prestar
informacoes que pudessem elucidar a idoneidade da gestdo dos recursos
do Postalis por aquela instituicdo financeira, bem como elucidar os
motivos que levaram a destituicdo de seu antecessor e de outros diretores.

Devidamente oficiado pela secretaria desta CPI para
comparecer a esta Comissdo e prestar esclarecimentos sobre a aplicacdo
incorreta e manipulacdo de recursos dos Fundos de Pensdo, o Sr. Adriano
Eduardo Koelle compareceu em 29 de setembro de 2015 perante esta
ComissGdo e prestou o0s seguintes esclarecimentos sobre eventuais
iregularidades praticadas pelo seu antecessor na administracdo dos
recursos do Postalis:

“O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Vocés chegaram a
fazer algum procedimento interno de investigagcéo?

O SR. EDUARDO ADRIANO KOELLE - Nao, nos fizemos
uma averiguagao. Eu, quando entrei, eu fiz uma averiguagao
para tentar entender realmente se havia algum problema, se
havia alguma ilegalidade ou alguma coisa que
comprometesse. E, até o presente momento, nada me foi
passado pelo nosso juridico que comprove que houve
alguma ilegalidade. Agora, se houver, o BNY Mellon néo vai
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se furtar a suas responsabilidades. Eu quero deixar isso
muito claro. NOs temos interesses em colaborar com esta
CPI e ndés ndo vamos nos furtar a essa responsabilidade, se
detectado for que ha alguma irregularidade.”

Como depreende-se das alegacoes prestadas pelo Sr.
Eduardo Adriano Koelle, assim que assumiu a presidéncia do BNY Mellon
Brasil, o proprio depoente determinou a averiguacdo no dmbito interno da
instituicdo ao fim de apurar irregularidades na gestdo dos recursos do
Postalis.

Curioso notar que, como informado pelo préprio Sr.
Eduardo Koelle, este assumiu a presidéncia do BNY Mellon Brasil em
novembro de 2013 e “...até o presente momento, nada me foi passado...” sobre
eventuais ilegalidade praticadas na gestdo de seu antecessor. Em outras
palavras, transcorridos quase 2 anos o Sr. Eduardo Koelle ndo tomou
conhecimento de qualquer irregularidade na administracdo dos recursos
do Postalis!

No entanto, faz-se necessdrio destacar que o BNY
Mellon Brasil — instituicdo da qual o Sr. Eduardo Koelle é o seu atual
representante — tem a obrigacdo legal constituida a partir de contrato de
prestacdo de servicos ainda vigente para, na condicdo de Administradora
e Confrolador Fiducidrio, exercer o “controle de enquadramento das
operagdes” (clausula quarta), o “monitoramento de risco” (cldusula quinta),
dentre outras obrigacdes, por exemplo.

Portanto, se o 3Sr. Eduardo Koelle ndo constatou
iregularidades praticadas pelos seus antecessores, cerfamente o atual
representante do BNY Mellon deveria ter o conhecimento de tais fatos na
medida em que a referida instituicdo financeira é prestadora do servico
de Administracdo e Controladoria Fiducidrial

Outro aspecto que o alegado “desconhecimento”
pelo Sr. Eduardo Koelle resta desacreditado por esta Comissdo
Parlamentar de Inquérito é o fato de, a partir de diligéncias perante outros
6rgdos de conftrole, ter-se apurado a informacdo da Superintendéncia
Nacional de Previdéncia Complementar (PREVIC) de que esta autarquia
federal — somente no ano de 2015 e, portanto, durante a gestdo do atual
presidente —, lavrou até agora é (seis) Autos de Infracdo em desfavor do
Postalis e que envolvem diretamente o BNY Mellon na medida em que é o
responsdvel pela administracdo dos Fundos de Investimentos envolvidos
(AI'n°13, 18, 19, 20, 21 e 22).
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Neste ponto, €& preciso esclarecer que os referidos
Autos de Infracdo tém como objeto de apuracdo o desenquadramento
de aplicacdes de recursos do Postalis em Fundos de Investimentos em
desacordo com os limites estabelecidos pela Resolucdo n°3792/2009 do
CMN, Fundos aqueles em que o proprio BNY Mellon figura como
Administrador e em alguns também como Gestor.

N&o bastassem as irregularidades ja apuradas e oufras
tantas em apuracdo pela PREVIC j& na presidéncia do Sr. Eduardo Koelle,
hd fambém a acdo judicial n°0266411- 48.2014.8.19.0001 promovida pelo
Postalis no ano de 2014 em que figura como um dos demandados o
proprio BNY Mellon por atos praticados ainda na presidéncia do Sr. José
Carlos Lopes Xavier de Oliveira, destacando-se que aquela instituicdo
financeira teve, por determinacdo judicial, o bloqueio de R$240 milhdes
de reais!

Por fim, destacam-se ainda os procedimentos PAS RJ-
2015-2027, PA RJ-2014-923 e PA RJ-2014-8255 instaurados pela Comissdo de
Valores Mobilidrios (CVM) j& na gestdo do atual Presidente Eduardo Koelle
mas que, por ora, framitam em sigilo envolvendo diretamente o BNY
Mellon Brasil por conta de atos também praticados a época da gestdo do
Sr. José Carlos Lopes Xavier de Oliveira. Tudo isso sem falar das corriqueiras
noticias veiculadas na imprensa e trazidas ao conhecimento desta CPI
pelas entidades representativas de pensionistas dando conta dos prejuizos
financeiros sofridos pelo Postalis decorrentes da md administracdo de
recursos.

Diante de tantos procedimentos administrativos e
judiciais envolvendo o BNY Mellon Brasil por atos praticados durante a
administracdo de seu anfecessor e depois de ja franscorridos
praticamente 2 anos desde que o Sr. Eduardo Koelle determinou a
averiguacdo de possiveis irregularidades, a alegacdo do atual Presidente
do BNY Mellon Brasii de que "nada lhe foi passado” ndo merece
credibilidade j& que aquela instituicdo financeira, seja por forca contratual
de fiscalizar e controlar os investimentos do Postalis, seja ainda por
necessidade de responder processos administrativos e judicial em diversos
6rgdos de controle, ndo é crivel que “nada lhe tenha sido passado” ou
ndo seja do conhecimento do Sr. Eduardo Koelle.

Por estas razdes, € que esta Comissdo Parlamentar de
Inquérito aprovou requerimento encaminhado ao Juizo Federal Criminal
do Rio de Janeiro solicitando a expedicdo de ordem de busca e
apreensdo de documentos na sede do BNY Mellon referente as causas
que ensejaram a demissdo do ex-presidente e de ex-diretores.
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Distribuido o Requerimento desta CPl  Exma. Juiza da
4° Vara Federal Criminal do Rio de Janeiro, esta deferiuv a diligéncia e
expediu o respectivo Mandado Judicial ¢ Policia Federal para realizar a
busca e apreensdo na sede do BNY Mellon situada na Av. Presidente
Wilson, n°231, 11° andar, Rio de Janeiro capital, dos seguintes documentos:

“documentos relativos a procedimentos internos de
averiguacdo, sindicancia, apuracdo, investigacao ou similar
gue estejam em forma fisica ou em meio eletrénico e que
tenham como objeto apurar irregularidades praticas pelos
ex-funciondrios José Carlos Lopes Xavier de Oliveira,
Alberto Elias Assayag Rocha, Carlos Pereira e Marcelo
Pereira da Silva, todos ex-dirigentes da instituicao financeira
BNY Mellon Brasil...”

O Mandado de Busca e Apreensdo foi cumprido em 23
de novembro de 2015 pelo Delegado Chefe da Delegacia de Represséo
de Crimes Financeiros e Desvio de Recursos Publicos do Rio de Janeiro
(DELEFIN/RJ) que, ao chegar no local, foi informado por representante do
BNY Mellon que os documentos estavam no 4° andar, mais precisamente
no Departamento de Recursos Humanos e no Deparfamento de
Compliance, tendo sido apreendidos documentos na forma relatada pela
referida autoridade policial:

3. Nesse sentido, foram localizados pelo Departamento de Recursos Humanos as
pastas referentes aos ex-funcionarios José Carlos Lopes Xavier, Alberto Elias Assaya
Rocha e Marcelo Pereira da Silva, sendo selecionados documentos relacionados ao
objeto da busca. A arrecadagado dos documentos foi realizada da seguinte forma:

A) Documentos originais — por se entender desnecessaria a apreensdo no original,
esses foram copiados e autenticados pelos escrivdes que cumpriram a busca,
sendo arrecadada a c6pia autenticada;

B) Copias de documentos — tais documentos foram copiados, sendo arrecadada a
copia.

4. Apesar da expressa referéncia a realizagao de investigacédo interna nas cartas
de demissdo (Mellon Overseas Investment Corporation e José Carlos Lopes Xavier,
Alberto Elias Assaya Rocha e Marcelo Pereira da Silva — 3 documentos distintos), o
resultado de tal investigagdo ndo se encontrava nas pastas referentes a tais ex-
funcionarios. Ao ser instada a apresentar tal documento, a representante do BNY
Mellon informou que nao havia um procedimento propriamente formalizado,
apresentando cOpia de correspondéncia enviada ao Banco Central do Brasil, contendo
troca de emails dos envolvidos (Copia de correspondéncia—contendo a referéncia
“Requisi¢@o de Documentos — GTRJA/Consup-01/2013-747. ~___J
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5. Foi apresentado, também, cépia de correspondéncia encaminhada a CPI dos
Fundos de Pensdo (tal correspondéncia ndo foi instruida com o documento
mencionado no paragrafo anterior).

6. Em relagdo ao ex-funcionério Carlos Pereira (Carlos Manoel de Oliveira Pinto
Pereira), foi informado que a pasta funcional se encontra na empresa terceirizada Iron
Mountain, sendo solicitado prazo de 72 horas para apresentagdo dos documentos
adicionais relativos a rescisao contratual. De qualquer forma, apresentou-se cépia de
carta de demisséao, que instrui o auto circunstanciado de busca.

Depreende-se da Informacdo Policial que relatou a
diligéncia de busca e apreensdo, que o BNY Mellon enfregou documentos
arquivados no Departamento de Recursos Humanos referente aos ex-
dirigentes José Carlos Lopes Xavier de Oliveira, Alberto Elias Assayag
Rocha e Marcelo Pereira da Silva.

A documentacdo referente ao ex-funciondrio Carlos
Manoel de Oliveira Pinto Pereira, a Autoridade Policial relatou que foi-lhe
dito que o ex-funciondrio tinha vinculo com uma empresa terceirizada
denominada Iron Mountain.

J& com relacdo & apuracdo interna sobre o
descumprimento do Cdodigo de Conduta do banco pelos ex-diretores —
apuracdo mencionada pelo atual Presidente, Sr. Eduardo Adriano Koelle,
quando prestou depoimento a este Comissdo Parlamentar —, relatou a
Autoridade Policial que “...o resultado de tal investigacdo ndo se encontrava
nas pastas referentes a tais ex-funcionarios” €, ao questionar o representante
do BNY Mellon encarregado de acompanhar a diligéncia, relatou o
Delegado Federal que:

“..a representante do BNY Mellon informou que nédo havia
um procedimento formalizado, apresentando coOpia de
correspondéncia envaida ao Banco Central do Brasil,
contendo e-mails dos envolvidos (Cépia de correspondéncia
contendo a referéncia ‘Requisicdo de Documentos’ -
GTRJA/Consup-01/2013-74’)".

Em que pese a afimacdo do atual Presidente do BNY
Mellon perante esta Comissdo Parlamentar de Inquérito de que
determinou a averiguacdo de eventuais irregularidades ocorridas na
administracdo que Ihe antecedeu, tais apuracdes ndo foram entregues &
Policia Federal quando do cumprimento do Mandado de Busca e
Apreensdo autorizado pela Justica Federal.
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O que deve ser ressaltado € que os documentos
voluntariaomente entregues a Policia Federal tratam-se, a bem da
verdade, de documentos esparsos, aleatdérios que dizem respeito ao
registro funcional (ex: confrato de trabalho, rescisdo, etc.) e pouco versam
sobre apuracdo de eventuais irregularidades praticadas em desacordo
com normas ou mesmo regulamentos internos do banco.

Desse modo, em que pese a assertiva do BNY Mellon
no sentido de se colocar a disposicdo para colaborar com os trabalhos
investigativos desta Comissédo Parlamentar de Inquérito no sentido de
apurar a md gestdo e os responsaveis pela quase faléncia do Postalis, a
realidade ndo condiz com dqguelas palavras ditas e reiteradas por diversas
vezes quando do comparecimento do Sr. Eduardo Adriano Koelle perante
esta CPI.

O fato é que as constatacdes apuradas ao longo dos
trabalhos desta CPI, bem como outras investigacdes procedidas nos
demais 6rgdos de confrole nacional (CVM e PREVIC) e até mesmo
infernacional — como € o caso da FINRA, Financial Industry Regulatory
Authority, no Caso Aflantica | —, descredenciom a veracidade de que a
demissdo de ex-diretores do BNY Mellon em dezembro de 2013 teria sido
motivada pelo descumprimento do Coédigo de Conduta Inferno
consistente no pagamento indevido de uma gratificacdo a um ex-diretor.

Alids, cumpre mencionar que o entdo Presidente, Sr.
José Carlos Lopes Xavier de Oliveira, quando ouvido em sessdo reservada
por esta ComissGdo Parlamentar de Inquérito, asseverou que o fato
apresentado como justificativa para ensejar sua demissGo ocorreu em
2010 e que teria sido a violacdo do Codigo de Conduta Interna do banco
decorrente do pagamento indevido de uma bonificacdo a um ex-
gerente. Ndo hd como deixar de notar a peculiaridade e o periodo de
tempo transcorrido, qual seja, a demissdo por “justa causa” veio a ocorrer
somente frés anos depois, em dezembro de 2013!

A questdo é que, conforme serd exposto adiante,
alguns investimentos extremamente duvidosos — para dizer o minimo -,
ocorreram no interim de 2010 a dezembro de 2013, inclusive quando o BNY
Mellon j& prestava o servico de Administracdo e Controladoria Fiducidria
ao Postalis, como é o caso da aquisicdo das Letras Financeiras do Banco
BVA, a aquisicdo de cotas do FIP Bioenergia que investiu no Grupo
Canabrava, por exemplo.

Ao bem da verdade, acreditamos que o alegado
“desconhecimento” sobre as verdadeiras razdes da desvinculacdo do
entdo presidente, Sr. José Carlos Lopes Xavier de Oliveira, e dos ex-
diretores Alberto Elias Assayag Rocha, Carlos Pereira e Marcelo Pereira da
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Silva, alinha-se muito mais a uma estratégia de defesa dos interesses
patrimoniais do BNY Mellon Brasil do que com a realidade, porquanto
reconhecer a gestdo fraudulenta de recursos pelos ex-presidente e ex-
diretores demitidos importaria em reconhecimento da responsabilidade
civil daguela instituicdo financeira em indenizar os prejuizos miliondrios — e
guem sabe biliondrios — sofridos pelo Postalis!

Assertiva  esta que ndo fazemos como mera
especulacdo mas, pelo contrdrio, fundado nos diversos procedimentos
administrativos instaurados pela PREVIC e CVM autuando investimentos
deficitarias e ilegais cuja responsabilidade envolve diretamente o BNY
Mellon.

Sob outro ponto de vista, diante de inUmeros processos
e procedimentos em que o BNY Mellon é atualmente demandado por
conta de atos praticados pela Diretoria que |he antecedeu, € impossivel
que o Sr. Eduardo Koelle ndo tenha conhecimento das reaqis causas que
ensejaram a demissdo de seus antecessores pois, o mMinimo, aquela
instituicdo apurou os fatos questionados para apresentar suas defesas.

6 - Conclusoes

Tdo logo iniciado os frabalhos desta Comissdo
Parlamentar de Inquérito, j& nas primeiras diligéncias, esta relatoria se
surpreendeu com a situacdo financeira do Postalis pois, se até entdo tinha-
se 0 conhecimento de alguns casos que haviam sido veiculados pela
imprensa nacional e que geraram prejuizo financeiro aos Fundos de
Pensdo, ainda ndo se tinha claro — pelo menos até aquela fase inicial — se
os investimentos deficitarios eram situacdes pontuais decorrentes da
imprevisibilidade do mercado ou se teria havido de fato falhas na andlise,
aprovacdo e acompanhamento dos investimentos.

Com o aprofundamento dos trabalhos investigativos a
partir da andlise de situacdes concretas que serdo expostas ao longo
desta Capitulo, verificou-se que o corrigueiro argumento amparado no
“risco de mercado” — muito utilizado por alguns depoentes ouvidos por
esta CPlI — nGdo convence mais esta relatoria, nem tampouco 0s membros
desta Comissdo Parlamentar que acompanharam os trabalhos
investigativos.

No que importa especificamente ao Postalis e &
confratacdo do BNY Mellon Servicos Financeiros DTVM S/A para prestar o
servico de Administracdo e Controladoria Fiducidria, faz-se necessdrio
retfrocedermos um pouco no tempo para melhor compreender a razdo

92



CAMARA DOS DEPUTADOS
CPI - FUNDOS DE PENSAO

pela qual foi contratado aquele servico até chegarmos a triste realidade
em que se encontra aquele Fundo de Pensdo.

Ainda em 2005, quando da conclusdo dos trabalhos
da Comissdo Parlamentar Mista de Inquérito instaurada para apurar
denuncias de corrupcdo nos Correios — comissdo aquela que ficou
conhecida como “CPMI dos Correios” —, ja se apontava problemas na
governanca do Postalis.

Vale a pena abrir parénteses para destacar que a
CPMI dos Correios, em 2005, j& colocava uma interrogacdo sobre o Sr.
Adilson Floréncio da Costas pois, se naquela época ainda ndo exercia o
cargo de Diretor, ocupava a geréncia que assessorava diretfamente o
entdo Diretor Financeiro, Sr. Hélio Pereira, apontando no relatério como
responsavel por gerar prejuizos miliondrios ao Fundo dos Trabalhadores dos
Correios!?:

No curso das investigacdes, verificou-se que os indicios de
irregularidades mais relevantes encontravam-se nas
transacdes ocorridas entre abril de 2004 e setembro de
2005, sob a diretoria financeira do Sr. Hélio Afonso Pereira,
assessorado pela geréncia do Sr. Adilson Floréncio da
Costa, promovido a diretoria ap6s o afastamento do Sr. Hélio
Pereira.

Ndo foi por outra razdo que, dada a participacdo do
Sr. Adilson Floréncio da Costa ainda como Gerente Financeiro, 0 mesmo
foi apontado como um dos indiciados por aquela CPMI20;

O estudo dos dados contidos no presente Relatorio final e
gue dizem respeito ao comportamento das aplicacdes de
recursos de fundos de pensédo nele mencionados também
mostra a existéncia de indicios de ocorréncia de perdas
significativas para o patrimbnio do Postalis — verificadas
entre abril de 2004 e setembro de 2005 — decorrentes de
operacdes atipicas no mercado de derivativos (BM&F) e
aplicagbes em CDBs junto ao Banco Santos, as vésperas da
decretacdo da intervencdo pelo Banco Central do Brasil,
ocorrida em 2004.

19 Relatério Final da CPMI dos Correios, volume 3, pag. 1353.
20 Relatério Final da CPMI dos Correios, volume 3, pag. 1634-1635.
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Desse modo, segue-se a identificacdo das pessoas
envolvidas com o Postalis em que, segundo apurado nesta
investigagdo, é possivel encontrar indicios sobre a pratica de
ilicitos penais, civis e administrativos:

) HELIO AFONSO PEREIRA (diretor financeiro entre abril
de 2004 e setembro de 2005) indicios apontam sua
participagcdo nas decisdes sobre os investimentos realizados

(..)

1) ADILSON FLORENCIO DA COSTA (gerente financeiro
de julho de 1997 a setembro de 2005 e diretor financeiro a
partir desta data) indicios apontam sua participacdo nas
decisdes sobre os investimentos realizados, sendo que a
sua conduta:

a) sob o aspecto civil, impde-lhe o dever de ressarcir as
perdas causadas, por sua acdo ou omissdo, ao Postalis,
conforme o art. 63 da Lei Complementar n° 109/2001 e o art.
22, paragrafo unico, da Lei Complementar n°® 108/2001;

b) sob o aspecto administrativo, pode configurar, entre
outras infracbes, a do art. 103 do Decreto n°® 4.942/2003.
Sujeita-se, ainda, a Instrugdo CVM n° 8/79 (inciso I, “d”),
gue dispde sobre pratica ndo equitativa no mercado de
valores mobiliérios.

O fato é que, a despeito do apontamento do relatdrio
final da CPMI dos Correios, o Sr. Adilson Floréncio da Costa foi promovido
ao cargo de Diretor Financeiro em setembro de 2005, exercendo-o até
fevereiro de 2012 quando, a partir de autuacdo da PREVIC, foi sancionado
com a pena mais grave daquele 6rgdo de confrole que pode ser
aplicado a um Dirigente: a inabilitacdo para ocupar cargo em Fundos de
Pensdo por conta de irregularidades praticadas (algumas das quais
figuram como casos investigados por esta CPI).

Oportuno lembrar que foi o proprio Sr. Adilson Floréncio
da Costa que, j@ na condicdo de Diretor Financeiro, recomendou em
outubro de 2010 a contratacdo direta do BNY Mellon por notdria
especializacdo de modo a dispensar os procedimentos internos de
contratacdo previstos na Resolucdo n°010/2004 do Postalis.

Alids, antes mesmo da confratacdo do BNY Mellon, a
prépria Postalis j& sinalizava a necessidade de contratar um Administrador
Fiducidrio com o objetivo de melhorar a governanca e a administracdo
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financeira dos recursos do Fundo numa perspectiva de “... um processo de
melhoria continua”, como ressaltado pelo proprio Fundo?!:

POSTALIS

INSTITUTO DE SEGURIDADE SOCIAL DOS CORREIOS E TELEGRAFOS

(a.2) Manifestacio do POSTALIS:

i) procedimentos internos para monitoramento de controle de investimentos,

O Postalis possui relatérios de controles elaborados pela consultoria contratada, sendo
que o Instituto realiza o monitoramento de seus investimentos por meio do relatério anexo
(Anexo 1). A partir de 2011, o referido monitoramento sera aperfeigoado, pois contara também
com o relatério indicado no (Anexo 2) .

Além disso, dentro de um processo de melhoria continua, informamos que o Instituto esta
concluindo o processo de contratagfio de administrador fiducidrio, que terd como escopo uma
série de processos adicionais de controle e informagdo. O foco dessa nova contratagdo ¢ que a
atuagfo do contratado nio fique circunscrita aos servigos de controladoria, compreendendo assim
as seguintes atividades atualmente j4 desenvolvidas pelo Postalis, mas que terfio um escopo mais
abrangente envolvendo todas as seguintes fungdes: (i) controles de enquadramento, (ii) controles
de risco, (iii) controles conjuntos em dreas diversas, e (iv) servigos de BackOffice (Anexo 3).

Ressalte-se que o contratado sera responsével na esfera criminal, administrativa e civil,
pelos servigos que prestar diretamente ao Instituto ou por meio de terceiros que venham a ser
subcontratados. Ou seja, as atividades de controladoria seriam ampliadas, voltando-se sempre
para que se aprimore a gestdo de recursos e 0s respectivos controles no dmbito de nossa
Entidade.

Pois bem, o fato € que problemas de governanca e de
administracdo de investimentos ja assolavam o Postalis e a “solucdo” foi a
confratacdo de um terceiro para prestar servico especializado que
melhoraria o monitoramento e o confrole sobre os investimentos ao ponto
de abarcar:

“...atividades atualmente ja desenvolvidas pelo Potalis, mas
gue terdo um escopo mais abrangente envolvendo todas as
seguintes funcdes: (i) controles de enquadramento, (ii)
controles de risco, (iii) controles conjuntos em areas
diversas, e (iv) servigos de BackOffice”.

Todavia, analisando o desempenho financeiro do
Postalis, bem como situacoes pontuais que passaram a responsabilidade

' Tal informac&o foi apresentada como defesa/justificativa pela Postalis sobre ponto especifico apontado
pela Previc em procedimento fiscalizatério: Relatdério de Fiscalizagdo 03/2010, pag. 66; Relatério de
Fiscalizagdo 04/2010, pag. 65.
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do Administrador e Controlador Fiducidrio, verifica-se que a contfratacdo
do BNY Mellon Servicos Financeiros DIVM S/A ndo melhorou o
acompanhamento e os controles das Carteiras de Investimento da
Entidade, nem tampouco impediu a ocorréncia de aplicacdes em ativos
privados e fundos de investimentos sem a realizacdo de estudos técnicos
consistentes — alids, vale frisar que alguns investimentos ocorreram em
Fundos administrados e tfambém geridos pelo proprio grupo BNY Mellon —
isto sem falar na ocorréncia de inobservéncia de outras regras como, por
exemplo, limites de investimento (enquadramentos).

Enfim, o fato é que ndo houve melhora no
desempenho financeiro do Postalis e a relacdo contratual firmada junto
ao BNY Mellon para prestacdo do servico de Administracdo e
Controladoria Fiducidria encontra-se num impasse: de um lado, a Diretoria
Estatutdria do Postalis reconhece a precariedade do servico prestado ao
Fundo por aquela instituicdo financeira; de outro, o préprio BNY Mellon
ndo tem mais o interesse em continuar prestando servicos ao Fundo de
Pensdo dos Trabalhadores dos Correios.

Sobre tal aspecto o Sr. Antonio Carlos Conquista,
quando ouvido por esta ComissGdo Parlamentar de Inquérito, assim se
manifestou:

“O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - O BNY Mellon detém
a maior carteira do POSTALIS?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Ja teve. Ja
diminuimos bastante.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Ele continua na
atividade, na gestéo do...

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Continua sendo
nosso administrador principal.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Por que ele continua,
se ha indicios de perdas vultosas nas aplicacfes feitas pelo
BNY?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Entéo, é porque
nés estamos ainda num processo... Ja tivemos uma agao
vitoriosa contra ele com relagéo ao (ininteligivel).

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Mas isso justifica
continuar investindo com ele?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Nao, ndo; nao é
investir. Ele continua sendo nosso administrador

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Gestor.
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O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Isso. E porque
nos ainda ndo conseguimos sair na medida em que ele...
Precisamos ainda... Como temos outras acdes a serem
tomadas, 0 processo...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Mas o senhor poderia
nos explicar por que ndo conseguiram sair ainda?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Nao, € que uma
medida...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - J& tentaram? Houve
alguma reunido, houve alguma acéo?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Sim. Noés
estamos inclusive ter um acordo com o Mellon, para tentar
voltar todos o0s recursos que consideramos que seja ele o
responsavel, e temos certeza que ele é o responsavel por
esse possivel prejuizo...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - BNY Mellon Bank, em
Nova York.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Esse possivel
prejuizo nés estamos buscando retorno, inclusive com
negociagbes de possivel acordo.”

O gque chama atencdo é que ndo sé o Postalis, mas
também o préprio BNY Mellon ndo tém interesse na continuvidade do
contrato de prestacdo de servico, como reconheceu publicamente o
atual Presidente daquela instituicdo financeira, Sr. Adriano Eduardo Koelle
em sua primeira oitiva por esta CPI:

“O SR. DEPUTADO PAULO AZI - Em relagdo ao contrato,
V.Sa. considera que é um bom contrato para o banco?

O SR. EDUARDO ADRIANO KOELLE - Nao é. Ai me cabe
— eu estava esquecendo a pergunta, perddao — fazer, sim,
um comentario. N6és ndo queremos a continuidade do
contrato. Nés renunciamos...

O SR. DEPUTADO PAULO AZI - Mas V.Sa. esta querendo,
pelo que diz, buscar uma rescisdo contratual, mas sabe da
responsabilidade que tem com o fundo, em consequéncia
com aqueles que estdo sendo hoje prejudicados?

O SR. EDUARDO ADRIANO KOELLE - E exatamente por
isso que mantemos até hoje a relacdo de administrador. E
exatamente isso. NOs ndo queremos nos furtar da
responsabilidade de administrador fiduciario, Exceléncia.
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(Manifestacdo da plateia. Pague o que deve pelo menos!
Tem que pagar o que deve!)

O SR. EDUARDO ADRIANO KOELLE - Se 0 POSTALIS nos
indicasse hoje outro administrador fiduciario, nés
colocariamos outro administrador, transfeririamos a carteira.
Nés renunciamos aquilo que nés pudemos renunciar. Alguns
fundos ndo nos foram indicado gestores. Mantivemos a
administracdo em casa.

O SR. DEPUTADO PAULO AZI - V.Sa. ja fez oficialmente
essa intencdo? V.Sa. ja colocou oficialmente ao POSTALIS?
O SR. EDUARDO ADRIANO KOELLE - O que nés
colocamos ao POSTALIS foram as cartas de rendncia aos
fundos em questdo. Fundos cujos investimentos vao maturar
mais no longo prazo, se eles ndo tiverem um gestor a
indicar, n6és vamos prejudicar, em Ultima analise, os
cotistas.”.

Depreende-se, portanto, que diante do prazo de
vigéncia indeterminado estipulado no contrato celebrado entre Postalis e
BNY Mellon (cldusula décima), ambas as partes se encontram em posicdo
de rescindir o confrato sem, conduto, entrar em acordo.

Cabe-nos notar que este “impasse” entre Postalis e BNY
Mellon sé beneficia uma das partes, quem seja, o BNY Mellon que, a
despeito de alegar ndo ter mais interesse na continuidade do contrato,
prossegue prestando o servico de Administracdo Fiducidria atrelada &
exclusividade de investr em Fundos de Investimento igualmente
administrados pelo proprio BNY Mellon sendo ainda que, em alguns casos,
os Fundos de Investimento também sdo Geridos pela referida instituicdo.

Tudo isso, evidentemente, sendo regularmente
remunerado mediante cobranca de taxas por cada um dos servicos
prestados.

Parece-nos, portanto, situacdo bastante cémoda e
favoravel aquela instituicdo financeira que contfrasta com a expectativa e
apreensdo dos pensionistas dos Fundos dos Trabalhadores dos Correios.

Diante deste impasse, esta Comissdo Parlamentar de
Inquérito procurou tanto o BNY Mellon, quanto o Postalis, para discutir
relacdo contratual e os prejuizos financeiros sofridos pelo Fundo de Pensdo
dos Trabalhadores dos Correios, com um Unico propdsito: mediar as
tratativas entre Contratante e Contratado com o objetivo de buscar uma
solucdo consensual de dissolucdo do contrato e que, em Ultima instancia,
beneficiasse diretamente os participantes e beneficidrios do Postalis.
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Nessa perspectiva, a Presidéncia e Relatoria desta CPI
reuniram-se, em 01 de marco do corrente ano, com os representantes do
Postalis e do BNY Mellon para uma reunido informal.

Naqguela oportunidade, ambas as partes puderam
expor as razdes que entendem assistir cada uma delas, bem como
apresentar propostas de valores e formas de resolucdo alternativas que
abrangessem o Contrato de Prestacdo de Servico e demandas judicias.

A partir dessa primeira reunido, tinha-se a expectativa
que as nhegociacoes pudessem evoluir para que, em breve, fosse
designada uma Audiéncia Publica oficial da CPlI e formalmente
apresentado a proposta de acordo.

Todavia, as negociacdes ndo evoluiram diante do
abismo que separa a cifra apurada pelo Postalis a fitulo de prejuizo
financeiro contabilizado na Carteira Terceirizada que, contabilizado todos
os aportes em FICs feitos desde janeiro de 2011 corrigidos pela meta atual,
somam a importéncia de R$5.100.000.000,00 (cinco bilhoes e cem milhoes
de reais); e de outro a proposta apresentada pelo BNY Mellon no sentido
de ressarcir o valor de R$95.000.000,00 (noventa e cinco milhdes), auxiliar o
Fundo de Pensdo na recuperacdo dos ativos em default e ainda exigir a
contfrapartida do Postalis de quitacdo de responsabilidade integral por
qualquer outro investimento ocorrido na Carteira Terceirizada.
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CASO 2 - BANCO BVA: Postalis
1 - Intfrodugao: aspectos gerais do investimento

Como fratando anteriormente, a partir de janeiro de
2011, a administracdo financeira dos recursos da Postalis foi segmentada
em duas Carteiras: a CARTEIRA PROPRIA, administrada pelos diretores
estatutdrios do Fundo de Pensdo, porém sujeita ao veto da Controladoria
Fiducidria exercida pelo BNY Mellon; e a CARTEIRA TERCEIRIZADA,
administrada diretamente pelo agente Fiducidrio, quem seja, o BNY Mellon
Servicos Financeiros DTVM S/A.

Faz-se oportuno tal distihcGo na medida em que o
caso ora analisado ocorreu na Carteira Terceirizada colocada d
Administracdo Fiducidaria do BNY Mellon, mais precisamente no FIC
Serengeti?2 que, por sinal, finha como Administrador o mesmo BNY Mellon
Servicos Financeiros DTVM S/A e como Gestor o BNY Mellon Administracdo
de Ativos Ltda., ambas instituicdes integrantes do grupo BNY Mellon que
opera no Brasil.

Pois bem, feitas tais consideracdes iniciqis, passamaos
ao caso em andlise.

No final de 2012, recursos da Postalis aplicados no FIC
Serengeti foram utilizados para adquirir Letras Financeiras (LF) emitidas pelo
Banco BVA pelo valor de R$50 milhdes.

A aquisicdo das Letras Financeiras emitidas pelo Banco
BVA ocorreu por meio de duas operacdes de R$ 25 milhdes cada uma,
realizadas em 01/08/2012 e 18/09/2012.

Por se tratarem de fitulos de renda fixa e com previsdo
de resgate predeterminado, as Letras Financeiras emitidas pelo Banco
BVA deveriam render IPCA + 8% a.a. e serem resgatadas pela Postalis
somente em 04/09/2018 e 18/09/2018, respectivamente para cada uma
das duas aquisicoes realizadas:

Aquisicéo Ativo Vencimento Valor (R$) Remuneragéo
01/08/2012 LF BVA 04/09/2018 25.000.000 IPCA + 8% a.a.
18/09/2012 LF BVA 18/09/2018 25.000.000 IPCA + 8% a.a.

A despeito da aparente atratividade do negdcio que
apresentava um rendimento acima da Meta Atuarial fixado a época pelo

? FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO SERENGETI
CREDITO PRIVADO, CNPJ n209.612.121/0001-69.
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Fundo de Pensdo, em 19 de outubro de 2012 (praticamente dois meses
apo6s a aquisicdo de ativos), o Banco Centfral do Brasil decretou a
intervencdo no Banco BVA conforme foi amplamente divulgado nos
veiculos de comunicacdo especializados em Mercado Financeiro:

‘intervengédo no Banco BVA S.A., com sede na cidade do Rio
de Janeiro, em decorréncia do comprometimento da sua
situacdo econdmico-financeira e do descumprimento de

normas que disciplinam a atividade da instituicao™>.

No ano seguinte a intervencdo do Banco Cenftral, mais
precisamente em 19 de junho de 2013, aquele 6rgdo de confrole
decretou a liquidacdo extrajudicial do Banco BVAZ4,

No que inferessa ao objeto de investigacdo desta
Comissdo Parlamentar de Inquérito, cumpre notar que, imediatamente
apods a intervencdo do Banco Central, as Letras Financeiras emitidas pelo
Banco BVA perderam seu valor de mercado.

Ndo foi por outra razdo que, na data da intervencdo, o
Administrador do FIC Serengeti provisionou para perda cerca de 90% dos
valores dos titulos recentemente adquiridos, contabilizando um prejuizo de
R$46 milhoes.

O que despertou a atencdo desta relatoria foi a
temporalidade da aquisicdo (menos de 2 meses antes da intervencdo), o
montante da operacdo e o vultuoso prejuizo financeiro causado ao
Postalis.

Desse modo, esta Comissdo Parlamentar de Inquérito
solicitou & Postalis os documentos e informacdes referentes a este
investimento, em especial os dados relacionados a tomada de decisdo
que analisou e aprovou o investimento.

Surpreendentemente, ndo hd nenhum documento
interno da Postalis que embase a tomada de decisdo do investimento ou
mesmo eventual questionamento por parte da Diretoria Estatutdria
daquela EFPC perante o Administrador Fiducidrio ou mesmo perante o
Administrador e o Gestor do Fundo Serengeti de onde sairam 0s recursos
financeiros para compra das Letras Financeiras do Banco BVA.

2 Cf: http://www.bcb.gov.br/pt-br/Paginas/banco-central-decreta-intervencao-em-instituicao-financeira-
19-10-2012.aspx
*4 Cf: http://www.bcb.gov.br/pt-br/Paginas/bc-decreta-liquidacao-extrajudicial-de-instituicao-financeira-19-
6-2013-.aspx
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Os Unicos documentos encaminhados pela Postalis a
esta Comissdo Parlamentar sobre a aquisicdo das Letras Financeiras do
Banco BVA foram:

o Relatorio de Rating do Banco BVA elaborado pela LF
Rating em maio de 2012 com dados contabeis do exercicio
de 2011;

o Consulta de Instrumento Financeiro — Cetip:
Documento extraido da CETIP com as principais
caracteristicas da Letra Financeira;

. Relatorio de Fiscalizagdo N° 012/2014/CFDF/PREVIC —
Relatério da auditoria realizada pela Previc no Postalis em
2014;

o Demonstracfes Contabeis do Fundo Serengeti em
Junho de 2013 e Junho de 2012.

Depreende-se, portanto, que em virftude de a
aquisicdo das letfras financeiras emitidas pelo Banco BVA ter sido realizada
na Carteira Terceirizada, colocada a Administracdo Fiducidria do BNY
Mellon, mais precisamente com recursos aportados no FIC Serengeti cujo
Administrador e Gestor também é o BNY Mellon, ndo houve qualquer
andlise prévia sobre o investimento por parte da Diretoria Estatutdria do
Postalis.

Tal constatacdo, contudo, ndo exime de maneira
alguma a Diretoria Estatutdria pelos prejuizos gerados em decorréncia da
aquisicdo de ativos que ja estdo provisionados — e certamente ndo serdo
realizados quando puderem ser resgatados — na medida em que, se de
um lado a aquisicdo dos fitulos emitidos pelo Banco BVA foi realizada na
Carteira Terceirizada administrada pelo BNY Mellon, por outro, € dever da
Diretoria Estatutdria acompanhar os investimentos e o desempenho
financeiro de cada Fundo de Investimento diante da Meta Atuarial.

2 - EFPC envolvida: procedimento interno de andlise e
tomada de decisdo sobre o investimento

Como jd mencionado anteriormente, a aquisicdo das
Letras Financeiras do Banco BVA ndo ocorreu na Carteira Propria do
Postalis, administrada pela Diretoria Estatutdria. A aquisicdo dos referidos
atfivos ocorreu dentro do FIC Serengeti, fundo de investimento este que
tem como administrador e gestor o BNY Mellon, com o detalhe de que o
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referido FIC compde a Carteira Terceirizda do Postalis que € administrada
fiduciariamente pelo mesmo BNY Mellon.

Em que pese estar patente que ndo houve andlise
inferna do investimento por parte dos érgdos diretivos do Postalis, cumpre
destacar as conclusdes da Previc em relacdo a tomada de decisdo deste
investimento  manifestadas no  Relatério de  Fiscalizacdo  N°
012/2014/CFDF/PREVIC, reforcando o entendimento desta Comissdo
Parlamentar de Inquérito:

Cabe considerar que, da andlise de todos os documentos
disponibilizados a Fiscalizacdo, ndo restou configurada
gualquer discussdo dos gestores do Postalis acerca dos
riscos previstos no art. 9° da Resolugdo CMN n° 3.792/2009,
durante a tomada de decisdo do investimento. Em momento
algum foram discutidas a implicacdes da aquisicdo desses
titulos para os planos de beneficios, principalmente sob a
Otica de possiveis perdas relacionadas ao risco de crédito,
de concentracéao, de liquidez e geral.

Especificamente a andlise de risco requerida para a
aquisicdo de titulos e valores mobiliarios pelas entidades
fechadas de previdéncia complementar, o artigo 30° da
Resolucdo CMN n° 3.792, de 24/09/2009, dispdes sobre a
exigéncia da andlise de risco prévia a aquisicao.

[.]

Quanto a tal exigéncia, verificou-se apenas a existéncia de
documentos que abordavam indiretamente o risco crédito —
caso dos relatérios de Rating da LF Rating.

Com base nas informacdes remetidas pelo Postalis a
esta Comissdo Parlamentar de Inquérito, ndo hd divida de que, tal como
concluiu a PREVIC, de fato ndo houve andlise de risco pela governanca
interna daquela EFPC acerca da compra das Letras Financeiras emitidas
pelo Banco BVA.

Tanto ndo houve que o Unico documento
encaminhado pelo Postalis sobre eventual andlise interna do investimento
consiste num relatdério de rating elaborada pela empresa classificadora de
risco, a LF Rating, contratada pelo proprio estruturador do negdcio (no
caso o proponente do investimento), fato este que ndo se confunde, em
hipdtese alguma, com a escorreita andlise, deliberacdo e aprovacdo de
um investimento.

103



CAMARA DOS DEPUTADOS
CPI - FUNDOS DE PENSAO

2.1. Da andlise de risco do negécio:

Diante das consideracdoes feitas anteriormente, resta-
nos analisarmos o Unico documento existente e encaminhado pelo Postalis
sobre o risco do negdcio que envolvia a aquisicdo das Letras Financeiras
do Banco BVA, qual seja, o Relatério de Classificacdo de Risco elaborado
pela empresa LF Rating.

Vale esclarecer que as agéncias de rating (ou
classificadoras de risco) sdo usualmente contratadas por proponentes de
negocios/investimentos com o Unico propdsito: demonstrar a viabilidade
do investimento a partir da andlise do bindmio risco/rendimento para
convencer os investidores a investir no negocio.

Desse modo, acredita-se que o relatdrio elaborado
pela LF Rating encaminhado a esta Comissdo Parlamentar de Inquérito
pelo Postalis foi, também, apresentado ao Gestor e Administrador do FIC
Serengeti no momento da apresentacdo do investimento e, certamente,
deve ter tido papel preponderante na tomada de decisdo de investir nas
Letras Financeiras do Banco BVA.

Todavia, o fato é que esta Comissdo Parlamentar de
Inquérito, ao se debrucar sobre o Relatério de Rating, apurou
inconsisténcias objetivas nos dados utilizados pela LF Rating tendo em vista
que esta utilizou dados desatualizados.

O fato é que, tivesse havido minima andlise e um
pouco menos de displicéncia na realizacdo do investimento em ftelq,
certamente ele ndo teria ocorrido ou, pelo menos, o segundo aporte de
R$25 milhdes na compra das Letras Financeiras do Banco BVA ndo teria
sido efetivado.

Tal assertiva, frisa-se, ndo se faz de forma aleatdria no
conforto de quem analisa os fatos pretéritos sabendo dos eventos que
sucederam apds a compra das Letras Financeiras emitidas pelo Banco
BVA.

Pelo contrdrio, analisando o cendrio econdmico da
época, verifica-se objetivamente que a saude financeira do BVA vinha se
deteriorando desde o inicio de 2012.

Para fundamentar nossa assertiva, ilustra-se abaixo a
evolucdo dos principais nUmeros relacionados a situacdo financeira do
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Banco BVA, conforme dados publicados no site do Banco Central do
Brasil2s;

) Passivo . . <
Data Ativo thal (R$ Exigivel P,atrlmonl_o Lucro L_|q. Indlc_e,Qe
mil) (R$ mil) Lig. (R$ mil) (R$ mil) Basiléia
dez/11 6.760.771 6.013.555 747.216 25.334 14,5 %
mar/12 7.006.250 6.263.728 742.522 759 13,8 %
jun/12 7.985.778 7.418.036 567.742 -97.345 9,5 %

Antes de procedermos na andlise dos niUmeros acima
referidos, cumpre-nos esclarecer a importéncia do Indice de Basiléia.

Considerado um dos mais importantes indicadores de
uma instituicdo financeira, o indice de Basiléia significa, em breve sintese,
quanto de patrimdnio uma instituicdo financeira tem comparado as suas
operacdes ativas (empréstimos, financiamentos).

Por exemplo: um determinado Banco apresenta o
indice de Basiléia de 10%. Este percentual representa, na prdtica, que a
cada R$100 que ele empresta, R$10 provém de pafrimdnio proprio.

Desse modo, quanto maior o indice de Basiléia de uma
instituicdo financeira, maior serd a seguranca daqueles investidores (ex:
clientes, correntistas, dentre outros) no sentido de garantia do investimento
no caso de eventual perda que a instituicdo venha sofrer (intervencdo,
liquidacdo extrajudicial, por exemplo). Em sintese, o indice de Basiléia
serve como pardmetro de andlise do risco quando se frata de
investimento a ser realizado em determinada instituicdo financeira.

Tal é a importancia do indice de Basiléia que o préprio
Banco Cenftral utiliza-o como uma parGmetro de autorizacdo para
operacdo no Brasil: qualquer instituicGo financeira, para operar
regulamente no mercado brasileiro, deve apresentar o indice minimo de
11%.

Voltando ao quadro ilustrativo da saude financeira do
Banco BVA, nota-se que, em junho de 2012, a referida instituicdo
financeira apresentava indice de Basiléia de 9,5% estando, portanto, em
situacdo financeira de risco tdo elevado que estava em situacdo irregular
frente as normas do Banco Central do Brasil.

% http://www4.bcb.gov.br/top50/port/top50.asp
105



CAMARA DOS DEPUTADOS
CPI - FUNDOS DE PENSAO

Ndo foi por outra razdo que, diante da situacdo
financeira do Banco BVA e de alguns outros fatores, o Banco Cenftral
decretou a intervencdo naqguela instituicdo financeira no final de 2012 e,
alguns meses depois, a liquidacdo extrajudicial do Banco BVA.

Sobre a andlise e aprovacdo do investimento de
compra de Letras Financeiras do Banco BVA, o atual presidente do
Postalis, Sr. Antonio Carlos Conquista, quando ouvido em audiéncia
publica desta Comissdo Parlamentar de Inquérito, prestou os seguintes
esclarecimentos:

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Nés percebemos
gue, as vésperas da intervencdo do Banco Central no BVA,
0 POSTALIS resolveu fazer dois investimentos de grande
monta. Ja havia noticias de que o BVA tinha dificuldades.
Por que o POSTALIS decidiu fazer esses investimentos que
eram de alto risco, tanto que o risco veio a se consolidar na
sequéncia, com o fechamento do BVA?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Exceléncia, me
perdoe. NOs ndo decidimos... N6s ndo tinhamos nenhuma
informacdo naquele instante... Quando nos fizemos o
investimento, ndo havia nenhuma informacgéo no mercado de
gue o Banco BVA sofresse algum tipo de problema junto ao
Banco Central. Ele era um banco liquido, trabalhando
regularmente dentro do sistema financeiro. E o0s
investimentos que nés fizemos € aquilo que eu disse ao
senhor: nés fazemos, dentro da Diretoria Executiva, toda
uma analise técnica para a decisdo do investimento. Nés
ndo tinhamos essa informacdo. Acho que o mercado nao
tinha. Me parece que, inclusive, por causa dessa situagéo de
surpresa do Banco Central na intervencdo em outubro, tem
acOes de minoritarios, investidores minoritarios, que se
sentiram lesados por nao terem uma informacao antecipada
do Banco Central e continuaram fazendo seus
investimentos.

Cumpre-nos destacar que, a despeito do afirmado
pelo Sr. Anténio Carlos Conquista, a Postalis ndo encaminhou qualquer
documento a esta Comissdo Parlamentar de Inquérito sobre a efetiva
andlise do investimento em Letfras Financeiras do Banco BVA -
certamente, no entendimento desta relatoriac em consondncia com o0s
fatos apurados ao longo dos trabalhos investigativos, a auséncia de
documentacdo sobre o referido investimento nos arquivos da Postalis
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decorre do fato de o mesmo ter ocorrido na Carteira Terceirizada
colocada aos cuidados do Administrador Fiducidrio (e ndo na Carteira
Propria daquele Fundo de Pensdo).

No entanto, cabe-nos destacar que a afirmacdo do
presidente da Postalis de que “ndo havia nenhuma informagdo no mercado de
gue o Banco BVA sofresse algum tipo de problema junto ao Banco Central. Ele
era um banco liquido, trabalhando regularmente dentro do sistema financeiro” €,
no minimo, superficial.

Isso porque os dados publicados a época pelo Banco
Cenftral ja revelavam a fragilidade econémica — até mesmo irregular — do
Banco BVA perante o referido érgdo de controle, fato este que salta aos
olhos se considerarmos que a andlise e decisdo do investimento ocorreu
por oufras instituicdo financeira, quem seja, pelo BNY Mellon, responsdvel
pelos recursos aportados no FIC Serengeti: seja na condicdo de
Administrador daquele FIC, seja na condicdo de Gestor daquele FIC ou
ainda na condicdo de Administrador Fiducidrio da Carteira Terceirizada
do Postalis.

Neste ponto merece especial destaque a segunda
aquisicdo das Letras Financeiras com os recursos da Postalis alocados no
FIC Serengueti: os dados do Indice de Basiléia do Banco BVA apurados
abaixo do minimo permitido pelas regras do Banco Central, foram
publicados no site deste 6rgdo fiscalizador no dia 03 de setembro de
201226, ou seja, depois de realizado o primeiro aporte no montante de R$
25.000.000,00 mas, todavia, antes do segundo aporte realizado somente
em 18 de setembro de 2012.

Desse modo, mesmo elucubrando uma improvavel
sifuacdo de que uma diligente administracdo financeira ndo teria
conseguido identificar o risco de investir no Banco BVA no comeco de
agosto de 2012 — aspecto que objetivamente ndo se verifica diante dos
deveres de cautela - € impossivel, no entanto, alegar desconhecimento
da situacdo pré-falimentar no Banco BVA quando da realizagcdo da
segunda compra das Letras Financeiras ocorrida em 18 de setembro de
2012 pois, como demonstrado, nesta data j& era publico e acessivel a
qualqguer pessoa no mundo, por meio do site do Banco Central do Brasil,
dados que mostravam de forma muito clara e objetiva a fragilidade e
iregularidade das operacoes que envolviam o Banco BVA.

*® Data de publicacdo informada a esta CPI pelo Banco Central do Brasil através do Oficio 909/2016-BCB-
DIRET.
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3 - Investigagoes em outros érgdos de controle
3.1. PREVIC

No Relatdrio de Fiscalizacdo N° 012/2014/CFDF/PREVIC,
em relacdo as Letras Financeiras do BVA, a Previc conclui:

“Concluséo: Auto de Infracdo

Conforme demonstrado, os gestores do Postalis, fossem
eles internos ou externos, fizeram operacdes que resultaram
prejuizos os planos de beneficios administrados. Nessas
operacfes ficou configurada a falta de observancia das
exigéncias previstas no art. 4°, 9° e 30° da Resolucdo CMN
n° 3.792/2009

[.]

Finalizando o presente subitem, esta Equipe Fiscal informa
gue sera lavrado Auto de Infracdo contra os responsaveis
pela aquisicdo dos titulos em desconformidade com a
legislacdo regente, capitulado no artigo 64 do Decreto n°
4942/2003.

4 - Conclusao:

Com base no exposto, ficou evidente que houve, no
minimo, um alto grau de negligéncia no sistema de governanca e
contfrole por parte do Administrador Fiducidrio que, por sinal, fora
contratado em dezembro de 2010 justamente com o propdsito de impedir
gue investimentos temerdrios ocorressem da forma como ocorreu.

O fato é que, com a intervencdo e posterior liquidacdo
do Banco BVA, o FIC Serengeti contabilizou como “provisionamento” o
valor de R$46 milhdes referente a aquisicdo das Letfras Financeiras.

Ao que compete a esta Comissdo Parlomentar de
Inquérito, a partir da andlise dos elementos concretos apurados durante as
investigacodes, ndo restam duvidas de que a responsabilidade pelo
prejuizo causado ao Postalis recai inicialmente sobre o Gestor do FIC
Serengeti que possui, dentre outras atribuicoes, o papel fundamental de
escolher os atfivos que serdo adquiridos os recursos aplicados naguele
Fundo de Investimento.

Igualmente responsavel pelo prejuizo € o Administrador
do FIC Serengetfi ao qual competia fiscalizar os atos praticados pelo
Gestor.  Sob outfro pondo de vista, na medida em que compete ao
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Administrador tracar as linhas gerais que devem pautar o gestor quando
este decide sobre os investimentos que serdo feitos, cabe também co
Administrador acompanhar o desempenho financeiro dos investimentos.

No caso em tela, em especial no caso do FIC
Serengeti, verifica-se que o Administrador e o Gestor do Fundo de
Investimento € a mesma pessoa, ou melhor, a mesma instituicdo
financeira: o BNY Mellon Servicos Financeiros DTVM S/A.

Esta acumulacdo de funcoes infernas no FIC Serengeti
— ou mesmo em qualquer outro Fundo de Investimento, frisa-se — ndo é
incomum e nem tampouco ilegal.

Todavia, diante do caso concreto e da peculiaridade
da administracdo dos recursos do Postalis no Mercado de Valores
Mobilidrios, ndo podemos olvidar o fato de o FIC Serengeti ser um fundo
exclusivo (ou seja, um fundo em que o Unico investidor era o Postalis), e
muito menos que houve a contratacdo de um Administrador Fiducidrio
que detinha a exclusividade sobre a Carteira Terceirizada do Fundo de
Pensdo dos Trabalhadores dos Correios.

Nessa perspectiva, reprisamos andlise anterior sobre o
Contrato de Prestacdo de Servico celebrado enfre o Postalis e o BNY
Mellon, em que esta instituicdo financeira assume a responsabilidade
integral na condicdo de Administrador Fiducidrio:

(...) De todo o exposto, podemos concluir que o
administrador é o principal responsavel por todos 0s eventos
ocorridos no fundo de investimento, ainda que esses
eventos decorram de atos e fatos de obrigacdo de terceiros,
assumindo perante o0 cotista essa responsabilidade
integralmente, independentemente daquela propria do
terceiro causador do ato. Existe uma verdadeira relacéo
fiduciaria entre o cotista e o administrador, cabendo a este
zelar para que os recursos do investidor sejam aplicados na
forma e sob as condi¢des que esse deseja®’.

BN

(...) Por essa razdo, ao propor a POSTALIS prestar os
servicos de administracdo fiduciaria de sua carteira de
investimentos atravées da constituicdo de Fundos de
Investimentos, a BNY Mellon est4, de fato, assumindo o
risco como administradora desses fundos, perante as
autoridades administrativas e as proprias fundacdes, em vez
de, apenas, controlar os ativos integrantes da carteira de
investimentos da entidade, deixando as responsabilidades

7 Pag. 8-12 da Proposta.
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decorrentes da inadequacdo dos investimentos ou do
desenquadramento para a Postalis.

Por fim, vale lembrar que a responsabilizacdo do
Administrador e do Gestor do FIC Serengeti, bem como do Administrador
Fiducidrio que detfinha a exclusividade de toda a Carteira Terceirizada do
Postalis, ndo afasta, de maneira alguma, a responsabilizacdo da Diretoria
Estatutdria do Postalis que deveria, em linhas gerais, acompanhar
primeiramente o desempenho financeiro da cada Fundo de Investimento
que compunha a Carteira Terceirizada diante da Meta Atuarial e, uma vez
constatada qualquer desempenho pifio, deveria, por conseguinte,
averiguar as causas do ndo atingimento do rendimento esperado.

No entanto, como a omissdo da Diretoria Estatutdria
em fiscalizar a administracdo da Carteira Terceirizada ndo foi algo
pontual, ou seja, ndo se tratou de uma omissGo que ocorreu em um Unico
caso especifico, imputa-se a responsabilidade por tal omissdo quando dos
encaminhamentos desta CPl sobre a contratacdo do BNY Mellon na
medida em que, certfamente, o prejuizo ocasionado pela aquisicdo
temerdria de ativos dos Banco BVA colaboraram com o ndo atingimento
da Meta Atuarial pelo FIC Serengeti.
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CASO 3 - “ATLANTICA 1" E “ATLANTICA II" (FIDEX):
Postalis

1 - Intfrodugao: aspectos gerais do investimento

O caso em tela versa sobre a situacdo que despontou
logo no inicio dos frabalhos desta Comissdo Parlamentar que consistiu na
troca desautorizada dos titulos da divida publica brasileira por titulos da
divida da Argentina e da Venezuela.

No entanto, antes de avancarmos na andlise do caso,
faz-se necessdrio esclarecermos que a tfroca fraudulenta dos papéis (Caso
Atlé@ntica ll) j& havia sido precedida por outra fraude igualmente ardilosa,
qual seja, a simulacdo de negociacdes de compra e venda de titulos com
os objetivos de permitir a cobranca de taxas administrativas por cada
operacdo em favor da corretora e também de inflar o valor dos mesmos
titulos que viriam a ser adquiridos com recursos do Postalis (Caso Atlantica

l).
Depreende-se, portanto, que no presente topico serdo

analisados dois casos que denominamos de Caso Atlantica | e Caso
Atlantica ll.

A importdncia de analisarmos em conjunto, e ao
mesmo tempo pontuarmos as peculiaridades de cada um deles, € de
suma importdncia tendo em vista que a identificacdo da responsabilidade
dos agentes envolvidos na troca dos papéis (Caso Atlé@ntica Il) fica
patente a partir da compreensdo de que tal fraude poderia ter sido
evitada diante de situacdo igualmente temerdria  anteriormente
apontada pelo 6rgdo de regulacdo do mercado financeiro norte-
americano (Caso Afléanticall).

Em outras palavras, a constatacdo ainda em 2010 pela
Financial Industry Regulatory Authority (FINRA) da prdtica de sobrepreco
em papéis adquiridos pelo Fundo de Investimento Atléntica Real Sovereign
no periodo de julho/2008 a agosto/2009 envolvendo a participacdo
direta de Fabrizio Dulcetti Neves deveria ter servido de alerta — para dizer o
minimo — sobre qualquer operacdo que O mesmo viesse a praticar na
gestdo dos recursos do Postalis como de fato veio a ocorrer em dezembro
de 2011, quando o referido agente financeiro alienou ftitulos da divida
publica Brasileira e adquiriu de forma ilegal titulos da divida Argentina e
Venezuelana.

Desse modo, muito embora fratarem-se de fraudes
distintas, o fato € que hd dois pontos em comum que ligam os dois casos:
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o0 maior prejudicado em ambos os casos foi o cofista dos Fundos de
Investimentos que foi o Postalis; e o operador da fraude, o Sr. Fabrizio
Dulcetti Neves.

Antes de fratarmos propriomente da forma como
ocorreram os atos fraudulentos em cada um dos Casos, importante
tfracarmos como os Fundos de Investimentos nos quais o Postalis aportou
recursos foram estruturados.

1.1. Estrutura do Investimento em titulos da divida
externa:

Para melhor compreender o caso em tela, faz-se
necessario visualizar que a aplicacdo dos recursos do Postalis em em titulos
da divida externa foi formulado numa estrutura complexa de dois niveis:

» 1° nivel um Fundo de Investimento do tipo “FIC”
(Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de
Investimento);

»  2° nivel um Fundo de Investimento do tipo “FIDE”
(Fundo de Investimento em Titulos da Divida Externa”).

E importante notar que o investimento em ftitulos da
divida externa estruturado de forma personalizada ao Postalis — que, diga-
se de passagem, era e ainda € o cofista exclusivo — sempre teve dois niveis
de investimento, muito embora os Fundos de Investimento, tanto de 1°
nivel, quanto de 2° nivel, tenham se alterado em decorréncia de
substituicGo de fundos ou mesmo pela incorporacdo de um fundo por
outro.

Desse modo, em 1° nivel, o investimento dos recursos
do Postalis em titulos da divida externa tinha inicialmente o BES DOURO FIC
Multimercado Exclusivo2é que, a partir de novembro de 2006, foi substituido
pelo BNY Mellon FIC FIDE.

J& em 2° nivel iniciamente havia o fundo Brasil
Sovereign | que operou no periodo de maio/2005 a outubro/2006 e, nesta
data, foi sucedido pelo Brasil Sovereign Il FIDE (fundo que opera até hoje).

*® Data de Constituicdo maio/1999 e Cancelado em julho/2006 (sitio da CVM).
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Ainda em 2° nivel, vale destacar que o Brasil Sovereign
Il, em dezembro/2010, incorporou oufro fundo que foi o Atflantica Real
Sovereign FIDE29,

A fitulo ilustrativo, podemos sintetizar a estrutura
montada para o Postalis investir em titulos da divida externa no quadro
abaixo:

12 Nivel

BES Douro FIC BNY Mellon FIC-FIDE

22 Nivel
Brasil Sovereign | Atlantica Real Sovereign
Brasil Sovereign Il FIDE

Oportuno notar que o Caso Atldntica I, consistente na
simulacdo de sucessivos negocios de compra e venda de fitulos com o
propdsito de gerar taxas de corretagem e inflar o valor dos titulos que
viriam a ser adquiridos pelo Postalis, ocorreu nos fundos Brasil Sovereign Il e
AtlGntica Real Sovereign no periodo de julho/2008 a agosto/2009, fato
apurado em 2010 pela FINRA que, por sua vez, comunicou a Comissdo de
Valores Mobilidrios sobre as irregularidades apuradas ainda em fevereiro
daqguele ano.

Abre-se parénteses para destacar um detalhe
importante: € por conta desta comunicacdo ocorrida em fevereiro de
2010 pelo 6rgdo de controle norte-americano que a CVM instaurou o
procedimento de investigacdo para apurar os responsdveis pelos prejuizos
sofridos pelo Postalis.

E justamente esse procedimento administrativo de
apuracdo de responsabilidade que figuraram, dentre os investigados, a
corretora Latam e seu soécio-proprietdrio, o Sr. Fabrizio Dulcetti Neves,

*° Data de Constitui¢do julho/2008 a dezembro/2010 (sitio da CVM).
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colocando assim naquela oportunidade uma interrogacdo sobre a
conduta profissional deste Ultimo que também era um dos socios-
proprietdrios da gestora Atldntica Administradora de Recursos.

E mais: a ligagdo entfre a corretora Latam e a gestora
AtlGntica ndo se reduzia a figura do seu soécio Fabrizio Dulcetti Neves, pelo
confrdrio, havia fambém uma ligacdo profissional entre as referidas
empresas na medida em que a gestora Atldntica se utilizava da corretora
Latam para prestar os servicos de execucdo e liquidacdo das operacoes
no exterior envolvendo, inclusive, os recursos aportados do fundo Brasil
Sovereign Il.

J& o Caso Aflantica I, em que o0s papéis
representativos da divida publica brasileira foram fraudulentamente
trocados por titulos da divida Argentina e Venezuela, ocorreu em
dezembro de 2011 gerando prejuizos miliondrios ao investimento feito no
fundo Brasil Sovereign Il.

1.2. Fundo BRASIL SOVEREIGN I

Oportuno fratarmos ainda de alguns detalhes sobre os
Fundos de Investimento que compuseram ou ainda compdem a estrutura
do negdcio.

O fundo BRASIL SOVEREIGN Il foi constituido em
20.10.2006, sob a forma de condominio aberto, com prazo indeterminado
de duracdo.

Esse fundo sucedeu o BRASIL SOVEREIGN FUNDO DE
INVESTIMENTO DIVIDA EXTERNA (“BRASIL SOVEREIGN "), que operou entre
maio de 2005 a outubro de 2006, sob a administracdo do BNY MELLON
DTVM e a gestdo da PERIMETER ASSET MANAGEMENT S/C LTDA.

Nos termos do seu regulamento, o BRASIL SOVEREIGN Il
€ um Fundo de Investimento de Divida Externa (FIDE), cujo objetivo é
“alcangar o maior nivel de rentabilidade dos titulos no exterior usando derivativos
(hedge), quando necessario e obedecendo por completo a regulamentacdo em
vigor” (art. 7°).

A carteira do fundo deveria ser composta por, no
minimo, 80% de ftitulos representativos de divida externa de
responsabilidade da Unido e por até 20% em outros titulos de crédito
transacionados no mercado internacional (art. 8°).

O BRASIL SOVEREIGN Il tinha inicialmente como coftista
exclusivo o BES DOURO FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS DE
INVESTIMENTO MULTIMERCADO (“BES DOURO FIC FIM”), sendo sucedido, a
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partir de 05.06.2009, pelo BNY MELLON FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS
DE FUNDOS DE INVESTIMENTO EM DIVIDA EXTERNA (“BNY MELLON FIC FIDE”).

Tanto o BNY MELLON FIC FIDE, como o extinfo BES
DOURO FIC FIM, destinavam-se especificamente a receber recursos do
POSTALIS, de forma que as cotas do BRASIL SOVEREIGN Il pertenciam
exclusivamente — embora de maneira indireta - ao Fundo de Pensdo dos
Trabalhadores dos Correios.

Consigne-se que o BNY MELLON FIC FIDE sempre foi
administrado pelo BNY MELLON DTVM, sendo gerido, entre os anos de 2008
e 2014, pelo BNY MELLON GESTAO DE PATRIMONIO LTDA (“BNY MELLON
GESTAO DE PATRIMONIO”).

J& o fundo BRASIL SOVEREIGN II, no qual eram
investidos os recursos do BNY MELLON FIC FIDE, tinha como administrador o
BNY MELLON DTVM e como gestora a corretora ATLANTICA.

1.3. Fundo ATLANTICA REAL SOVEREIGN

Em relacdo ao ATLANTICA REAL SOVEREIGN, tal fundo
iniciou as suas atividades em 11.07.2008, encerrando-as em 30.12.2010,
apos ser incorporado ao BRASIL SOVEREIGN .

Também se tratava de um FIDE, tendo como uUnico
cotista o BNY MELLON FIC FIDE, que por sua vez tinha como cotista Unico o
POSTALIS, conforme j& mencionado.

O regulamento do ATLANTICA REAL SOVEREIGN foi

alterado em 05.06.2009, passando a ter como objetivo de investimento
“alcancar o maior nivel de rentabilidade dos titulos do exterior usando derivativos
(hedge), quando necessario e obedecendo por completo a regulamentacdo em
vigor.” (art. 7°).

A sua carteira também deveria ser composta por, no
minimo, 80% de ftitulos representativos de divida externa de
responsabilidade da Unido e por até 20% em outros titulos de crédito
transacionados no mercado internacional (art. 8°).

2 - EFPC envolvidas: procedimento interno de andlise e
decisao sobre o investimento

Nos termos j& expostos, o POSTALIS era o cotista Unico
do BNY MELLON FIC FIDE30 que, por sua vez, investia exclusivamente em

% 0 BNY Mellon FIC FIDE incorporou, em 05/06/2009, o fundo de investimento BES Douro FIC FIM.
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cotas dos fundos de investimento BRASIL SOVEREIGN Il e ATLANTICA REAL
SOVEREIGN (incorporado ao BRASIL SOVEREIGN I em 30.12.2010).

Conforme informacdes e documentos encaminhados
a esta Comissdo Parlamentar de Inquérito pelo Postalis, bem como pelo
Auto de Infragcdo (Al) 20/2012-51 lavrado pela PREVIC (fl. 194), o referido
Fundo de Pensdo investiu no BRASIL SOVEREIGN I, entre os anos de 2005 e
2011, o valor aproximado de R$ 436 milhdes da seguinte forma:

1° aporte: R$ 100 milhdes em 27.05.2005;
2° aporte: R$ 100 milhées em 21.03.2006;
3° aporte: R$ 50 milhdes em 15.03.2007;
4° aporte: R$ 7 milhdes em 01.10.2007;

5° aporte: R$ 15 milhdes em 17.03.2008;
6° aporte: R$ 6.150 mil em 09.07.2008;

7° aporte: R$ 78.632 mil em 07.05.2009;
8° aporte: R$ 80 milhdes em 05.06.2009; e
9° aporte: R$ 355 mil em 2011.

Registre-se que os investimentos realizados no ano de
2009, que totalizaram aproximadamente R$ 158 milhdes, foram aportados
inicialmente no ATLANTICA REAL SOVEREIGN, posteriormente incorporado
ao BRASIL SOVEREIGN II.

Em relacdo ao procedimento interno de andlise do
investimento e de aquisicdo das cotas, cabe ressaltar que o POSTALIS,
apds ser instado por esta CPI, informou que NAO encontrou “os anexos das
atas do Comité de Investimentos que decidiram pelos aportes nos fundos
relacionados, tampouco os relatorios de analises internas recomendando os
investimentos e documentos de deliberacdes da Diretoria Executiva ou Conselho
Deliberativo”, consoante consta na CI-DFI/GEA/2015-007.

Diante de tal informacdo nada elucidativa, acredita-se
que as aplicacdes realizadas nos fundos BRASIL SOVEREIGN Il e ATLANTICA
REAL SOVEREIGN, ambos fundos de 2° nivel constantes na Carteira
Terceirazada que passou a existir em janeiro de 2011, teriam sido realizadas
a partir deste periodo por conta do Administrador Fiducidrio.

J& com relacdo ao periodo anterior a janeiro de 2011
os investimentos em titulos da divida externa tiveram como fundamento a
disposicdo genérica constante na ata da 100° Reunido Ordindria do

116



CAMARA DOS DEPUTADOS
CPI - FUNDOS DE PENSAO

Comité de Investimentos, de 26 de novembro de 2003, que facultava &
Diretoria Financeira “(b) a realizagdo de operagdes de renda variavel, se o
cenario assim indicar’, de acordo com os limites de sua alcada.

Assim, em 24 de maio de 2005, no dmbito da 178°
Reunido Ordindriac do Comité de Investimentos, foi aprovado a
constituicdo dos fundos de investimento BRASIL SOVEREIGN Il e ATLANTICA
REAL SOVEREIGN, este Ultimo incorporado ao primeiro em novembro de
2010.

Deve-se ainda lembrar que, a época, a Politica de
Investimentos conferia ao Diretor Financeiro uma alcada de investimentos
de até 2% sobre o patrimdénio do POSTALIS, valor que contemplava os
aportes realizados em tais fundos na medida em que importava num limite
superior a R$100 milhoes!

Assim, as aplicacdes nos fundos BRASIL SOVEREIGN Il e
ATLANTICA REAL SOVEREIGN no periodo que antecedeu janeiro de 2011
foram realizadas por iniciativa exclusiva do entdo Diretor Financeiro, Sr.
Adilson Floréncio da Costa3!.

Em razdo disso, depreende-se que as aplicacdes
realizadas em tais fundos eram simplesmente informadas pelo Diretor
Financeiro ao Comité de Investimentos, consoante verificou-se nas atas
das reunidoes daquele Comité:

> Reunides do Comité de Investimentos: atas n°2202,
2213 3252 2732 34123 34223 38323 4482, 4892, 4972 5002,
5032, 5052, 5102, 5112 5122

Ressalta-se que o Comité de Investimentos do Postalis
era composto tanto pelo Diretor Financeiro, ou seja, pelo préprio Sr.
Adilson Floréncia da Costa, como também pelo Presidente, a época o Sr.
Alexej Predtechensky (entre 01.02.2006 a 02.04.2012), entre outros.

Numa andlise de rentabilidade do BRASIL SOVEREIGN I,
verifica-se que praticamente em todo o periodo o rendimento daquele
Fundo de Investimento ficou abaixo da meta atuarial - sendo negativa nos
anos de 2009 e 2010 -, conforme ilustra a tabela 9 do Al 20/2012-51 da
PREVIC:

> 0 sr. Adilson Floréncia da Costa ocupou o cargo de Diretor Financeirono periodo de 01.09.2004 a
15.02.2012, quando foi sancionado com a pena de inabilitagdo para exercer cargo em qualquer EFPC pela
PREVIC.
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Tabela 9 — Comparativo meta atuarial x rentabilidade do FIDE

IVID

EXTERNA -0 : . M9 | : : :
Patriménio Ligquido? (milhes) 1752]  203,9| 2484} 203,1| 3082| 303,7| 2984 3364
Aportes® 100 571 20L1f 1586

Valor da Cota? 1,01 0,86 1,03 0,81 8,75 0,76 0,75 0,34
Rentabilidade -14,31% | 19.27% | -20.83% | -701%] 1,60%| -2,00% 10,16%
Meta Atuarial (INPC + 6%) 11,47% | 12,87%] 10,36% | 12,85% 1244% 2,57% 8,76%

Fonte: CVM

1—Ultimo dia ditil considerado pela CVM.

2 - Valores declarados pela EFPC

3 — Valor dr cota reduzido para 2 casas decimais e considerado tiltimo dia iitil pela CVM.

Se tal circunst@ncia, por si sO, jd causa perplexidade, a
situacdo agravou-se no ano de 2012, por conta de operacoes
fraudulentas que adiante serdo expostas.

Em consequéncia, o fundo BRASIL SOVEREIGN Il passou
a apresentar resultados negativos constantes, com  sucessivas
reprecificacoes de seus ativos para menor, evidentemente.

Ndo foi por outra razdo que o fundo BRASIL SOVEREIGN
Il apresentou, em setembro de 2012, o resultado negativo de R$ 100
milhdes (saldo aproximado de R$ 336 milhdes frente a um aporte de R$ 436

milhoes). Atualmente, em virtude de provisdes de perdas
decorrentes das fraudes constatadas e das aquisicdes de ativos “podres”
— para dizer o minimo -, o resultfado negatfivo &€ mensurado em

aproximadamente R$ 250 milhdes de acordo com o Relatdrio de Auditoria
no POSTALIS 2014025, realizado pela patrocinadora ECT.

3 - Apuragoes e procedimentos instaurados por érgaos
de controle externo

3.1.CVM

As operacdes financeiras patentemente fraudulentas
com ativos dos fundos de investimento BRASIL SOVEREIGN Il e ATLANTICA
REAL SOVEREIGN deram ensejo d instauracdo de dois processos
administrativos sancionadores (PAS) pela CVM:

3.1.1 PAS 2015-2027 - Caso “Atlantica I”

Em 05.02.2010, a Financial Industry Regulatory Authority
("FINRA"), 6rgdo autorregulador do mercado de capitais dos Estados
Unidos, enviou correspondéncia a CVM, noticiando a readlizacdo de
diversas operacoes suspeitas envolvendo os fundos BRASIL SOVEREIGN Il e
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ATLANTICA REAL SOVEREIGN. Tais negociacdes foram identificadas no
curso de fiscalizacdoes de rotina realizadas na corretora norte-americana
Latam Investments LLC (“LATAM").

Com base nessas informacdes, a CVM abriu
investigacdo formal, decidindo por apresentar termo de acusacdo em
desfavor das seguintes pessoas juridicas e naturais: BNY MELLON DTVM e
do seu entdo presidente JOSE CARLOS LOPES XAVIER DE OLIVEIRA, que era
o responsdvel pela prestacdo de servicos de administracdo de carteiras
de valores mobilidrios & época dos fatos; ALEXEJ PREDTECHENSKY, ex-
presidente do POSTALIS; e, também, FABRIZIO DULCETTI NEVES, ANDRE
BARBIERI PERPETUO, CRISTIANO GIORGI MULLER CARIOBA ARNDT e
LEANDRO ECKER, todos ligados & corretora ATLANTICA, que ndo foi
incluida na acusacdo por ja ter sido extinta.

Conforme se apurou, mais de US$ 16 milhdes foram
desviados dos fundos de investimento BRASIL SOVEREIGN Il e ATLANTICA
REAL SOVEREIGN, por meio da tfriangulacdo na compra e venda de titulos
privados.

Segundo a CVM:

A LATAM, corretora contratada pela gestora para realizar
negocios em nome dos fundos nos Estados Unidos,
comprava titulos que, logo em seguida, eram vendidos a
determinados adquirentes que, por sua vez, imediatamente
os revendiam aos fundos, por preco muito superior ao de
compra.

De forma mais grave, verificou-se que mais de 70% dos
valores desviados envolveram a atuacdo de sociedades ligadas a pessoas
relacionadas com a corretora ATLANTICA (gestora de referidos fundos) e
do fundo de pensdo POSTALIS, mais especificamente ao seu ex-presidente
ALEXEJ PREDTECHENSKY.

O modus operandi consistia na  participacdo
‘estratégica’ de tais sociedades na cadeia de negociacdo dos ativos,
com o intencional propdsito de inflar o valor dos fitulos para, ao final,
vendé-los por valor bem acima do mercado para os fundos BRASIL
SOVEREIGN |l e ATLANTICA REAL SOVEREIGN.

Para se ter nocdo do grau de parasitismo das
sociedades envolvidas, cumpre destacar que a FINRA constatou que 95%
das receitas da corretora estadunidense LATAM foram obtidas a partir de

operacodoes dos fundos BRASIL SOVEREIGN Il e ATLANTICA REAL
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SOVEREIGN. Essa corretora finha como vice-presidente de Renda Fixa
FABRIZIO DULCETTI NEVES, que por sua vez era soécio e diretor responsdvel
pela corretora ATLANTICA.

Destacam-se as seguintes operacdes que redundaram
em sobrepreco para os fundos pertencentes ao POSTALIS e desvio de
recursos para pessoas ligadas & corretora ATLANTICA e, também, a tal
fundo de pensdo:

(a)Operagao 1

Aquisicdo pelo fundo ATLANTICA REAL SOVEREIGN do
titulo de crédito privado emitido pelo Commerzbank AG Frankfurt
(Commerzbank AG Frankfurt A/Main Credit Linked Note ISIN XS0439509240),
com um sobrepreco de US$ 2.300.000,00 (acréscimo de 62% em um
periodo de menos de vinte dias — aquisicdo inicial em 06.07.2009).

Conforme demonstrou a FINRA, a empresa offshore
RIVER CONSULTING INC (“RIVER”), constituida nas llhas Virgens BritGnicas e
registrada no nome de Mercedes Serruya Monteiro (mde de Laura Neves,
esposa de Fabrizio Neves), desviou US$ 1.295.000,00 em 24.07.2009, sendo
que a LATAM beneficiou-se do restante do valor obtido com o sobrepreco.

(b) Operagao 2

Aquisicdo pelo fundo ATLANTICA REAL SOVEREIGN do
titulo de emissdo do Lehman Brothers, ISIN XS0378810823, com um
sobrepreco de US$ 4.117.500,00 em relacdo ao preco pago pela LATAM.

Como beneficidrias da cadeia de negociacdes que
redundou no pagamento de agio indevido pelo fundo de investimento do
POSTALIS, destacam-se:

i) a propria LATAM, que desviou US$ 1.851.000,00 entre
17.07.2008 e 15.08.2008;

i) a empresaSPECTRA GROUP HOLDING LTD
(“SPECTRA”), constituida nas llhas Virgens Britanicas e que
tinha como beneficiario, por meio do SPECTRA TRUST,
ALEXEJ PREDTECHENSKY, presidente a época do
POSTALIS. Tal offshore desviou US$ 547.050,00 em
transacdes realizadas entre 17.07.2008 e 15.08.2008;

iil) a sociedade TREASURE ON THE BAY (“TREASURE”"),
constituida nas llhas Virgens Britanicas e registrada no
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nome de LEANDRO ECKER, que constou do quadro
societario da ATLANTICA (de 12/04/2011 a 14/06/2011) e
tinha vinculos com a LATAM e FABRIZIO NEVES. Tal
offshore desviou US$ 1.716.300,00 em transacdes
realizadas entre 17.07.2008 e 15.08.2008;

(c)Operagao 3

Aquisicdo pelo fundo BRASIL SOVEREIGN Il do titulo de
emissdo do Barclays Bank PLC, identificado pelo ISIN XS0445230781, com
um sobrepreco de US$ 3.250.200,00 em relacdo ao preco inicialmente
pago pela LATAM em 4.08.2008.

Aoffshore RIVER desviou US$ 2.200.000,00 em
decorréncia de operacoes realizadas no periodo, sendo que a LATAM
desviou US$ 1.851.000,00.

(d) Operagao 4

Aquisicdo pelo fundo BRASIL SOVEREIGN Il de outro
ativo emitido pelo Barclays Bank PLC, com idenfificacdo ISIN
XS0439257766, com um sobrepreco de US$ 1.207.500,00.

As operacdoes casadas foram readlizadas entre
08.07.2009 e 15.07.2009 (ou seja, em apenas uma semana), sendo que a
LATAM desviou US$ 865.500,00 e a offshore RIVER de US$ 342.000,00.

(e) Operagao 5

Aquisicdo pelos fundos BRASIL SOVEREIGN Il e
ATLANTICA REAL SOVEREIGN do ativo emitido pelo Standard Bank PLC,
identificado pelo ISIN XS0449348688, com um sobrepreco de US$
5.389.373,00, ocasionado por operacdes realizadas entre 25.08.2009 e
01.09.2009.

Em apenas 6 dias, a LATAM desviou aproximadamente
US$ 2,4 milhdes, a SPECTRA de US$ 400 mil e a RIVER de US$ 2,5 milhdes.

As tabelas abaixo, elaboradas pela CVM, demonstram
de forma categdrica o prejuizo que os fundos BRASIL SOVEREIGN Il e
ATLANTICA REAL SOVEREIGN tfiveram com a aquisicGo de ativos com os
precos inflados, decorrentes de operacdes simuladas pela corretora
LATAM e empresas a ela vinculadas:
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Valor pago Valor pago Diferenca
Fundo Ativo pela LatAm pelo Fundo (US$)
(US$) (A) (USS) (B) (B -A)
Real Commerzbank 3.700.000,00 | 6.000.000,00 | 2.300.000,00
Sovereign (XS0439509240) R oo oo
Real Lehman Brothers
Sovereign (XS0378810823) 7.168.000,00 | 11.285.600,00 | 4.117.600,00
Real Standard Bank
Sovereign (XS0449345688) 3.800.672,54 | 6.315.713,07 | 2.515.040,53
Total Real Sovereign 14.668.672,54 | 23.601.313,07 | 8.932.640,53
Sovereign Il Barclays Bank 4.823.750,00 | 8.075.000,00 | 3.251.250.00
g (XS0445230781) 83198, R E9LET,
. Barclays Bank
Sovereign Il (XS0439257766) 1.993.250,00 | 3.150.000,00 | 1.156.750,00
) Standard Bank
Sovereign I (XS0449348688) 4.343.62577 | 7.217.957,79 | 2.874.332,02
Total Sovereign I 11.160.625,77 | 18.442.957,79 | 7.282.332,02

25.829.298,31

42.044.270,86

16.214.972,55

Total (Real Sovereing + Sovereing Il)

Além disso, nos termos constantes no termo de
acusacdo da CVM, “o equivalente a 70% do que foi cobrado em excesso
dos fundos geridos pela ATLANTICA acabou sendo pago em comissdes a
determinadas pessoas.”

FABRIZIO NEVES teria recebido US$ 14,4 milhdes entre
maio de 2006 e agosto de 2009 e a TREASURE teria recebido US$ 3,2
milhdes entre julho de 2006 e julho de 2007.

A empresa Punch Development LTID (*PUNCH"),
constituida nas llhas Virgens Britanicas e contfrolada por CRISTIANO GIORGI
MULLER CARIOBA, ex-socio da ATLANTICA e ex-empregado da LATAM
também recebeu a vultosa quantia de US$ 16,3 milhdes entre agosto de
2008 e agosto de 2009.

A empresa DBB International (“DBB"), constituida nas
llhas Virgens BritGnicas e controlada por ANDRE BARBIERI PERPETUO, ex-
sécio e ex-administrador da gestora ATLANTICA (entre 03.12.2010 e
12.04.2011) desviou US$ 1,6 milhdo, pagos enfre junho de 2008 e maio de
20089.
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LAURA NEVES, esposa de FABRIZIO NEVES, também
recebeu expressivos valores enfre 19.06.2006 e 22.09.2008, em valores
superiores a US$ 2 milhoes.

3.1.2 PAS 2015-9909 - Caso “ATLANTICA II”

Com base em fato relevante publicado pelo BNY
MELLON em 04.08.2014, a CVM deu inicio a Acdo de Fiscalizacdo
CVM/SIN/GIF 417/2014 que cominou, ao final, com a apresentacdo de
termo de acusacdo em desfavor de FABRIZIO DULCETTI NEVES, responsdvel
pela corretora ATLANTICA & época dos fatos.

Com efeito, verificou-se que a gestora ATLANTICA, em
patente afronta ao regulamento do BRASIL SOVEREIGN Il e da Instrucdo
CVM 409, de 2004, alienou todos os fitulos representativos da divida da
Unido que integravam tal fundo e adquiriv duas notas estruturadas de
emissdo da instituicdo bancdria privada UBS AG, Jersey Branch (*UBS”),
lastreadas em costas de fitulos emitidos pelos governos do Brasil, da
Argenfina, da Venezuela e da estatal venezuelana Pefrdleos da
Venezuela (“PDVSA”).

Em virtude dessa operacdo, o fundo ficou
completamente desenquadrado, na medida em que a sua carteira
deveria ser composta com, no minimo, 80% de titulos representativos de
divida externa da Unido.

No entanto, de forma mais grave, constatou-se que a
ATLANTICA falsificou os documentos comprovatérios da aquisicdo dos
titulos privados, adulterando os valores e as datas de aquisicdo.

Nesse sentido, em relacdo a primeira nota (identificada
pelo ISIN XS0716257539), a ATLANTICA informou como data da operacdo o
dia 15.12.2011 e como data de liquidacdo o dia 20.12.2011, indicando que
O preco de emissGo do ativo corresponderia a 82,654% do valor nominal
(US$ 49.592.400,00). Contudo, ao serinstado pelo BNY MELLON DTVM, o UBS
declarou que as datas de operacdo e de liquidacdo teriam sido 28.11 e
07.12.2011, respectivamente, sendo que o verdadeiro valor do ativo seria
correspondente a 28,90% (US$ 17.340.000,00).

Quanto a segunda nota (identificada pelo ISIN
XS0721046760), a data real da operacdo seria 14.12.2011 (e ndo
19.12.2011) e de liquidacdo 20.12.2011 (e nGo 22.12.2011), ao passo que o
preco de emissdo seria correspondente a 30,80% do valor nominal — US$
24.024.000,00 -, diferentemente do informado pela Atlantica (90,795% do
valor nominal — US$ 70.820.100,00).
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Além da temeridade dos titulos adquiridos, verifica-se
que a ATLANTICA desviou US$ 79.048.500,00, numerdrio correspondente &
diferenca entre o valor de aquisicdo declarado (US$ 120.412.500,00) e o
que efefivamente foi desembolsado (US$ 41.364.000,00). Ou seja, um
sobrepreco de 191,10%, em termos percentuais.

Deve-se dizer que, além do sobrepreco ocasionado
pela fraude, a suspensdo do pagamento dos fitulos da divida externa
emitidos pela Argentina, entre outros fatores, fez com que o patfriménio
liguido do fundo BRASIL SOVEREIGN Il sofresse impacto negativo de 51,48%
em 04.08.2014.

Em relacdo 4 atuacdo do BNY MELLON DTVM no
episodio, cabe destacar pelo menos dois pontos que indicam, no minimo,
temeridade em suas acoes.

A primeira diz respeito d autorizacdo, a pedido da
ATLANTICA, de transferéncia de custddia dos fitulos representativos da
divida externa brasileira para a corretora Tillerman, sediada na Bahamas,
notoério paraiso fiscal. Tal situacdo, inegavelmente, viabilizou a alienacdo
dos ativos do fundo e a aquisicdo de ‘fitulos poderes’ ao alvedrio do
administrador fiducidrio BNY MELLON DTVM.

Ora, ndo s6 o fundo BRASIL SOVEREIGN Il apresentava
desenquadramento desde 2010, como o BNY MELLON DTVM jd finha
colocado a ATLANTICA sob suspeita, inclusive por essa estar sendo era
investigada pela CVM. Nesse sentido, desde junho de 2011 passou a exigir
que referida corretora submetesse todas as operacdes dos fundos sob sua
gestdo a previa andlise e aprovacdo da sua drea de enquadramento.

Tal diligéncia se tornou inbcua a partir do momento
que foi autorizada a temerdria fransferéncia de custddia dos ativos para o
exterior, conforme se extrai de excerto do termo de acusacdo da CVM:

29. Em sua correspondéncia de 9/10/2014 (fls. 314/318), a
BNY MELLON argumentou que “.. as operagbes de
aquisicdo das Notas do UBS foram realizadas pela Atlantica
fora do Brasil”. Prossegue afirmando a BNY MELLON (fls.
314/318) que:

. 0s titulos representativos da divida externa de
responsabilidade da Unido Federal que integravam a
carteira do Fundo foram transitoriamente colocados, a
pedido da Atlantica, em custédia junto a corretora
Tillerman Securities Ltd., sediada nas Bahamas, em
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subcustddia do Bank of Butterfield, aguardando a
realizacdo de operacdo pela Atlantica, a qual
acreditAvamos, nos seria submetida previamente...

30. Em sua correspondéncia de 9/10/2014 (fls. 314/318), a
BNY MELLON assim descreve a mecanica das operacoes
realizadas pela Atlantica para a carteira do BRASIL
SOVEREIGN Il em dezembro de 2011:

Ao contrério do que acontece no Brasil, a liquidacéo de
operacgdes no exterior ocorre sem qualquer participacéo
da administradora, bastando que haja a ordem
exclusivamente da gestora. Como a Atlantica efetuou
no exterior a ordem de venda dos titulos
representativos da divida externa de responsabilidade
da Unido Federal e de compra das Notas do UBS, e
enviou os respectivos termsheets e as anexas boletas
das operacfes para o BNY Mellon DTVM quando tais
operac0Oes ja haviam sido definitivamente concluidas, o
BNY Mellon DTVM se viu impossibilitado de tomar
gualquer providéncia para impedir ou sustar sua
realizacdo. Vale dizer que o BNY Mellon DTVM apenas
tomou conhecimento da substituicdo dos titulos
representativos da divida externa de responsabilidade
da Unido Federal pelas Notas do UBS no final de
janeiro de 2012, quando a propria Atlantica |he
transmitiu os dados respectivos, sendo que, neste
momento, elas ja& haviam sido integralmente
negociadas e liquidadas.

O segundo ponto a se destacar € a completa desidia
do BNY MELLON DTVM em relacdo ¢ teratoldgica aquisicdo realizada pela
ATLANTICA em dezembro de 2011, uma vez que sequer conferiu, ato
continuo a ciéncia da negociacdo, se os tfermos e os valores da aquisicdo
das notas estruturadas do UBS seriom realmente os informados por tal
corretora.

Somente no ano de 2014, ou seja, mais de dois anos
apds & operacdo realizada pela ATLANTICA, que o BNY MELLON DTVM
adotou a singela diligéncia de solicitar ao emissor (UBS) os documentos da
negociacdo, constatando a fraude perpetrada por tal corretora.
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Ressalte-se, mais uma vez, que o BNY MELLON DTVM
tinha colocado a gestora ATLANTICA sob suspeita, sendo que esta
descumpriu a exigéncia de prévia autorizacdo imposta por aquela
instituicdo financeira, que era a administradora fiducidria do fundo BRASIL
SOVEREIGN II.

3.2. PREVIC

A PREVIC emitiu o Auto de Infracdo 0020/12-51 em
desfavor de Alexej Predtechensky (presidente), Adilson Floréncio da Costa
(diretor executivo), José Carlos Rodrigues Sousa (membro do Comité de
Investimento), Ménica Christina Caldeira Nunes (membro do Comité de
Investimento) e Ricardo Oliveira Azevedo (membro do Comité de
Investimento), em virtude da aplicacdo dos recursos garantidores do
Postalis em desconformidade com as normas do CMN, notadamente em
relacdo ao fundo BRASIL SOVEREIGN II.

Em relacdo 4 Policia Federal, cabe dizer que foi
deflagrada em 17 de dezembro de 2015 a denominada ‘Operacdo
Positus’, que investiga condutas criminosas praticadas por FABRIZIO
DULCETTI NEVES e outros em defrimento do fundo de pensdo POSTALIS.

Consigne-se, ainda, que hd noficias de que existem
outras investigacdes em curso na Policia Federal e no Ministério Publico
Federal, para apurar a possivel pratica de gestdo fraudulenta do fundo de
pensdo POSTALIS.

Registre-se, ainda, que o POSTALIS ajuizou acdo judicial
em desfavor de FABRIZIO DULCETTI NEVES e da instituicdo financeira BNY
MELLON DTVM na justica estadual do Rio de Janeiro, com o objetivo de ser
indenizado pelos prejuizos causados. Liminarmente, sem decisdo de
meérito, o juiz do feito decretou o blogueio judicial de R$ 249,8 milhdes,
sendo interposto recurso pelo BNY MELLON.

3.3. Policia Federal

Especificamente sobre o Caso Atldantica | foi instaurado
pela Policia Federal o IPL  n°345/2012-DELEFIN/SR/DPF/SP  que,
recentemente, foi concluido com o indiciamento de ex-dirigentes do
Postalis e das empresas envolvidas nas fraudes.
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3.4. Diligéncias realizadas pela CPI

Esta ComissGo convocou a prestarem depoimentos
representantes de associacdes dos beneficidrios e os dirigentes do Postalis,
a respeito deste e de outros investimentos malsucedidos realizados
durante o periodo compreendido enfre os anos de 2003 e 2015.

Anténio Carlos Conquista, atual Diretor-Presidente do
Postalis, ouvido em 25.08.2015, prestou os seguintes esclarecimentos sobre
O CAsO ora em exame:

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Também ha noticia
de investimentos em titulos na Venezuela e na Argentina.
Por que o POSTALIS investiu em titulos nesses paises?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Entao,
Exceléncia, € uma oportunidade. Esse investimento € um
fundo que foi criado entre 2005 e 2008, e foram investidos
370 milhdes nele. Nesse fundo, chamado fundo Atlantica,
havia uma obrigacdo do gestor a época que ele tinha que
comprar, obrigatoriamente, 80% de titulos da divida externa
brasileira, da divida soberana. E isso foi, eu consigo
imaginar, que foi vindo, esta certo? Quando chegou em
2011, esse gestor, a revelia, trocou os titulos por papéis da
divida argentina, da Venezuela e da PDVSA. A partir do
momento em que nos tivemos conhecimento — isso, jA em
2012 —, nés fizemos a contratacdo do escritério de um ex-
Presidente da CVM, chamado Cantidiano, o Dr. Marcelo
Martin, e passamos a olhar, porgue ndés ainda ndo tinhamos
esse reflexo dessa situacao da troca dos titulos efetivamente
registrado nos nossos balancos. A partir de 2014, quando a
Mellon trocou a sua gestéo, houve a primeira reprecificacao.
Ai j& era um provisionamento que afetaria 0S nossos
nameros, inclusive equacionamento, num valor de 197
milhdes. NOs entramos com uma acdo na Justica e
ganhamos, ganhadora, uma agdo vencedora; ganhamos
uma carta de fianca paga pela Mellon junto ao Banco
BRADESCO, e esse valor estd depositado, aguardando a
deciséo judicial que ainda vai ocorrer. Passado algum tempo
— nao sei se exatamente; o Sandro pode me ajudar —,
passados 2 ou 3 meses, eles fizeram uma reprecificacdo de
mais 50 milhdes. Entramos na Justica e, mais uma vez,
ganhamos. E ai, hoje, por volta de 250 milhGes estdo
guardados, através de uma carta de fianca que o Mellon
paga para o0 BRADESCO para que esse dinheiro
seguramente retorne aos caixas do...
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O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - A respeito da
informacdo de medida administrativa, também nos ndo o
fizemos, porque € tudo fase de Justica ainda. Sobre o
FIDEX, eu j& disse aqui, pode ser até que seja repetitivo,
mas...

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - O FIDEX é o
Fundo de Investimentos no Exterior.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Isso.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Em titulos no
exterior.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Dividas no
exterior.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Isso. NOs... Era
um fundo criado entre 2005 e 2008. O gestor, a revelia, tanto
do POSTALIS quanto da Mellon, que € 0 nosso
administrador, trocou os titulos. Ele tinha obrigacdo de 80%
de titulos, s6 comprar titulos da divida soberana do Brasil.
Ele fez isso no comeco. Quando chegou em 2011, no final
do ano de 2011, ele trocou a nossa revelia. Esta certo? O
gue nés fizemos? A partir do momento... Eu ja disse isso
aqui.

O SR. DEPUTADO VITOR VALIM - S6 para ele explicar
mais detalhado isso.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - O que é a
revelia?

O SR. DEPUTADO VITOR VALIM - Para ficar mais
detalhado esse trecho.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Essa é uma
guestao técnica. Quem ndo acompanhou a histéria desde o
comeco... Eu s6 peco a V.Sa. que nomine. Que V.Sa. fale
gue tem o responsavel, que tem o Banco Mellon como
gestor...

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Isso.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - ... e tem o
operador.

Quem era o operador?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - O Fabrizio
Neves.
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O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - O Fabrizio
Neves.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Como foi dito
aqui. Chamava-se Fundo Atlantico.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Fundo
Atlantico.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Ele era o gestor.
O administrador é o Mellon.

O SR. DEPUTADO VITOR VALIM — S0 para ficar claro,
guem fez a revelia? Sobre esse assunto, Presidente, s6 para
ficar claro quem fez a revelia, entendeu?

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Esta perfeito.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Ele trocou os
titulos, e nos...

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Ele, o Fundo
Atlantico?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Isso. O que nés
fizemos? NOs entramos com uma acgao, porque a clausula —
eu disse aqui ja anteriormente —, a clausula que nés temos
no contrato com o Mellon é muito clara. Qualquer prejuizo
gue noés, POSTALIS, pudéssemos eventualmente sofrer
numa operacdo feita com um terceiro, que ela tinha que
administrar, ela diz claramente no contrato para nds que ela
se responsabilizaria. Portanto, nés entramos com uma acao
na Justica. Eu também posso remeter para os senhores,
aqui para a Comissao...

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA — Ha esse nivel de
instancia, por exemplo, a revelia? H4?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Ele fez sem
consultar ninguém. Eu...

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Ele,
Atlantico.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Ele, Atlantico.
Isso. Desculpe. Perdao, Exceléncia. O Mellon tinha que ter
tomado a iniciativa para que isso ndo acontecesse, nao €?

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - A
responsabilidade é do BNY Mellon?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Isso. Como
administradora, ela ndo poderia ter deixado isso acontecer.
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O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - A acdo que
vocés estdo ajuizando € contra o BNY Mellon?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Isso. E ja somos
vencedores. E o Fabrizio também. O Fabrizio também.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Porque, no
contrato entre o POSTALIS e o BNY Mellon, existiam
poderes quase ilimitados para que o BNY Mellon assim
agisse?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Ela tinha que
administrar o seu terceirizado, ndo é?

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Ela ndo tinha
qgue consultar o POSTALIS sobre a autorizagdo prévia para
determinados...

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - N&o. Nao
precisava.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - E o que o
Atlantico fez foi vender os titulos...

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Trocou, néo é?

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Trocou os
titulos brasileiros por venezuelanos e argentinos?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Argentinos; e a
PDVSA, a venezuelana.

O SR. DEPUTADO LELO COIMBRA - Gestdao modelo
peneira. E isso?

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Aquele bom
negécio.

E quais sdo os numeros de investimento e de prejuizo que
essas operacoes dao?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Ai foram 370
milhdes investidos. O Mellon precificou aqui, acho que os
senhores se lembram...

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Trezentos e
setenta milhdes de reais ou de doélares?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Cento e noventa
milhdes... Trezentos e setenta milhdes de reais. Ela
reprecificou no ano passado, no primeiro momento, 190; nés
ganhamos a acdo na Justica e conseguimos a carta de
fianca para reter esse valor numa conta vinculada; e depois,
mais 50 milhdes, que da um total de 250 milhdes. Entdo, nos
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estamos com essa garantia guardada la. A Justica, como eu
disse, quinta-feira passada, em mais uma tentativa do
Mellon de derrubar a nossa liminar... Ele sofreu de novo uma
derrota por trés a zero. NOs ja estamos numa instancia de
mais deciséo.

O SR. DEPUTADO VITOR VALIM - O que mais me
impressiona € esse Mellon estar dentro ainda e estar
administrando...

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Mas, calma.
No momento correto havera intervencgdo. Prossiga.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Eu ja volto
depois. Na LATAM...

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Mas hoje o
POSTALIS ndo tem mais divida da Venezuela ndo?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Nao, nao. Isso
esta dentro do fundo. Nao é conosco.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Certo.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - N&o, nés nunca
tivemos. O POSTALIS comprou um titulo da Venezuela e da
Argentina. NOs nunca o fizemos.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Sé da
PDVSA.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - N&o, nao,
também ndo. S&o os trés dentro do fundo. LATAM,
Deputado... Desculpe, Exceléncia, o termo. Eu ndo tenho
como dizer ao senhor se é uma coincidéncia ou ndo. Eu ndo
conhecgo a formagédo das empresas. A LATAM, que vendeu
— €é um nome, ndo €? —, que vendeu para nés aqui o
terreno em Cajamar e a LATAM, la dentro desse processo
do FEDEX, |4 nos Estados Unidos... Eu peco desculpas,
mas eu nao tenho elementos para ajuda-lo. Corretagem, nés
tivemos essa informag&o no Valor Econémico, em agosto de
2012. Por isso, eu disse aqui, na minha apresentacéo, que
nos contratamos o Dr. Cantidiano e o Dr. Marcelo Martin
para saber exatamente se isso tinha acontecido. Esse € o
processo que nés movemos contra o Mellon, esta certo? Os
motivadores do processo contra o Mellon. A questdo dos
bancos pequenos... O senhor me deu uma série de relagdes,
de nomes. Eu preciso que o senhor me volte a lembrar,
porque eu ndo consegui anota-los.

(.)
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O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Fabrizio Neves,
nao conheco; Milton Lyra, ndo conheco; Raphael Matias,
nao conheco; Phelipe Matias, ndo conheco.

Alexe] Predtechensky, Diretor-Presidente do Postalis
entfre os anos de 2006 e 2012, prestou depoimento a CPI no dia 09.10.2015,
prestando os seguintes esclarecimentos a respeito o investimento:

(...) O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Bom, a primeira
coisa que o Deputado perguntou, se existia alguém que me
traiu ou que tivesse mando sobre a minha pessoa ou o
instituto, ndo teve ninguém. Nunca teve. O senhor me
perguntou se eu ja tive algum parente que trabalha ou
trabalhou no Governo. Tive. A minha filha trabalhou no
Ministério, foi indicada pelo Ministro Lob&o, no Ministério das
Minas e Energia. Trabalhou la acho que 1 ano e meio, 2
anos, uma coisa assim. Se eu conheco Fabrizio Neves?
Conhecgo. Conheco, como eu conheco todos os gestores.
Conhecia todos os gestores que operavam, terceirizados ou
ndo, que operavam, trabalhavam com o POSTALIS, até
porque eles eram obrigados a, semestralmente, fazer
apresentacdes ao Conselho Deliberativo, Fiscal, aos 6rgaos
estatutérios. Motivagdo de investimento, que o0 senhor
perguntou.

O SR. DEPUTADO MARCUS PESTANA - Em relacdo ao
Fabrizio.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Ao Fabrizio? Entéo,
eu, quando entrei, o Fabrizio ja era... ja prestava servico
para o POSTALIS. A motivacdo de fazer o investimento no
exterior, eu acho que eu respondi ao Presidente ou ao
Relator que era um hedge para o mercado, para o
multimercado, para o mercado de acdes, e a gente... sempre
se falou na sobrevalorizacdo do real. S6 para o senhor ter
uma ideia, o preco médio do doélar investido na época era de
1,80. Se nao houvesse essa fraude e o Banco Mellon nao
tivesse deixado passar um elefante debaixo das pernas,
esse fundo hoje estaria com mais de 1 bilhdo de reais.
Entdo, essa foi a estratégia. Entdo, infelizmente ela nao
ocorreu, ndo por falha nossa, mas realmente por um crime,
um crime associado a uma falha de controle do Mellon e da
sua responsabilidade por isso.
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O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - A acusacao
de crime qual era, Dr. Alexej? SO para ficar bem claro,
porque eu acho que passou en passant aqui para muitos.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Nao, que o Sr.
Fabrizio, ele simplesmente, apesar de estar proibido na
época — eu vou relatar isso com mais detalhes mais para a
frente —, ele estava proibido de...

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Mas pode
relatar agora.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - T&. Ele estava
proibido, inclusive por uma carta do Mellon para nos e para
ele, dizendo que ele sé poderia... Essa carta € de maio de
2010. Também vou entregar isso a Mesa, ao Presidente.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Eu gostaria.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Onde o Mellon diz:
“Olha, o Fabrizio, a Latam e a Atlantica, eles estao tendo um
processo investigatério da CVM”. Nao diz o que €, porque
corre... nem o Mellon tinha acesso, corre em sigilo. “Mas, por
precaucdo, ndés vamos bloguear o fundo, e qualquer
movimentacdo do fundo, ela sO6 serda possivel com
autorizacdo expressa nossa, Mellon, e de vocés,
POSTALIS”. E pediu, mandou essa carta para ndés; nés
demos o de acordo. Chegou em dezembro de 2010, no final
do ano, o Sr. Fabrizio, ndo sei como — ai € o Mellon, os

controles do Mellon que... —, ele trocou todos os titulos da
divida brasileira e comprou titulos da Argentina e da
Venezuela.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - O senhor
sabe os valores que ele comprou desses titulos?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Ele trocou toda a
carteira.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Toda a
carteira. Qual era o valor da carteira?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Agora ndo me lembro.
Era...

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Em torno
de...?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Era de duzentos e...
Acho que oitenta, trezentos milhdes, alguma coisa assim.

O SR. DEPUTADO MARCUS PESTANA - O POSTALIS
chegou a colocar 371 milhdes.
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O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Isso de reais,
nédo de dolares?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - E. De reais, de reais.

O SR. DEPUTADO MARCUS PESTANA - Numa operacao
de hedge, para garantir... E um seguro quanto a flutuagéo
cambial. Mas era melhor fazer no Chase ou no Safra do que
fazer com o Dr. Fabrizio.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Nao, na realidade nos
nao estavamos fazendo com o Dr. Fabrizio. NOs estavamos
fazendo era com o Mellon. O Mellon era responséavel pelos
seus gestores.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Em alguns
artigos de imprensa, o Mellon chega a cogitar que teria
havido, por parte do POSTALIS, uma autorizacéo direto com
o Fabrizio, passando por fora. Isso ndo procede, ndo é?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Primeiro, ndo procede.
Segundo, vamos até raciocinar por absurdo. O contrato que
0 POSTALIS tinha era com o Mellon. O Mellon mandou uma
carta para o POSTALIS, e o contrato, é claro que o
POSTALIS ndo tem geréncia sobre o0s gestores, a
responsabilidade € dele, o poder discricionério é dele.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - O Mellon consultou o
POSTALIS?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Quem?

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - O Mellon chegou a
consultar o POSTALIS? O senhor disse que o Mellon
mandou uma carta ao POSTALIS?

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - N&o
consultou, porque a alegacdo do Mellon, inclusive, é de que
desconhecia, que o Fabrizio fez a operacdo sem sequer o
conhecimento do Mellon.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - N&o, isso depois, né?
A carta que o Mellon mandou ao POSTALIS foi que, em
maio de 2010, a CVM abriu um processo administrativo
contra a Atlantica, que € a Latam, que era a empresa do
Fabrizio. Nao se sabia o teor da investigagao da CVM, mas,
por precaucdo, o Mellon mandou uma carta para nés, a
época, dizendo: “Olha, por precaugdo, n0s ndo sabemos o
gue esta acontecendo, o fundo esta congelado. O fundo esta
congelado. Ndo mexe, s6 pode mexer com a assinatura de
ambas as partes.” Ele mandou essa carta, primeiro, por
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seguranca, e, segundo, por até uma questdo contratual,
porque ele tinha o poder discricionario de bloguear, mas ele,
guerendo avisar e participar, ele comunicou isSsO ao
POSTALIS.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Quero
compartilhar com os Deputados e Deputadas os documentos
gue estdo chegando ao conhecimento da Comissdao — eu
sei que nem todos tiveram condi¢Oes ainda de vir falar. Aqui
estd a proposta de contrato do BNY Mellon com o
POSTALIS, em meados de 2010. Era o Sr. Alexej o gestor
do POSTALIS. E, na pagina 8 — Sr. Relator, ja pesquisamos
e identificamos —, vou ler o trecho que identifica bem essa
relacdo de obrigacdes do BNY Mellon com o POSTALIS e
do BNY Mellon com terceiros, como foi o caso da Atlantica
Asset, do Fabrizio Neves.

O SR. DEPUTADO PAULO AZI - Qual a data desse
contrato, Sr. Presidente?

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - A data da
proposta do contrato € de setembro de 2010. Deve ter sido
assinado um pouco depois.

O SR. DEPUTADO PAULO AZI - Do POSTALIS com o
banco?

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - POSTALIS
com o BNY Mellon.

O SR. DEPUTADO PAULO AZI - Ele disse que foi anterior...

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Foi na
gestao dele.

O SR. DEPUTADO PAULO AZl - Nao, ele disse que o
banco opera la no POSTALIS antes da gestdo dele. Eu
entendi isso.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Mas a
operagdo de fundos isolados... Depois fez para
determinados fundos, onde ele ampliou os poderes do BNY
Mellon.

Aqui diz o seguinte (pag. 8):

“O administrador é responsavel pela funcdo de precificagdo
dos ativos do fundo, que objetiva determinar a metodologia
de apuracdo do valor dos titulos, valores imobilidrios e
modalidades operacionais integrantes da carteira do fundo.”

Ai vem a parte mais interessante:
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‘Dessa longa descricdo de obrigagbes do administrador,
depreende-se que, além de lhe caber a funcao estrutural do
fundo de investimentos, ele é o elemento de ligagdo entre o
fundo e as autoridades administrativas ou autorreguladoras
— CVM, ANBIMA — principalmente, assumindo,
irrestritamente todas as responsabilidades dai advindas.”

Ou seja, esta € a pecga chave da proposta apresentada pelo
BNY: cabem ao administrador, tanto a instituicdo, como a
seus dirigentes e aquele registrado como pessoa fisica junto
a CVM, todas as responsabilidades, especificamente as de
ordem criminal, administrativa e civel, decorrentes dos
servigos que prestarem ao fundo, bem como daqueles que
vieram a subcontratar como terceiros, que € o0 caso da
Atlantica Asset e do Fabrizio Neves.

Foi o aparte que fiz para esgotar esse tema desse fundo, e 0
Dr. Alexej devolve com a...

O SR. DEPUTADO MARCUS PESTANA - S6 para retomar
o fio da meada, porque é importante a observacdo — vamos
ter a oportunidade de questionar o BNY Mellon —, mas,
retomando, o senhor sabia dos processos e dos acordos nos
Estados Unidos do Dr. Fabrizio?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Entdo, esses
processos, eles surgiram em meados de 2011. Acho que
ficaram publicos mais em 2012. Na época, nés néo
sabiamos disso, porque isso até na SEC também corre
primeiro. Na realidade, eu investiguei; depois mais para a
frente, vou explicar isso melhor, mas o processo comecou
com o FINRA — o FINRA é uma espécie de ANBIMA deles,
s6 que tem poder de policia —, por denuncia de um italo-
colombiano que prestava servico para ele, e parece que ele
cometeu alguma irregularidade la. Esse processo correu em
sigilo. O FINRA autuou, mandou para a SEC. A SEC depois
fez a investigacdo, fez um TAC com todos os funcionarios,
inclusive com o Fabrizio, eu fiquei sabendo. E isso veio a
tona, ficou publico, ja em meados de 2012. Entdo, a época
do acontecimento e dessa fraude dos titulos da Argentina e
da Venezuela, era completamente desconhecido isso.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Vamos
seguindo.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Adilson... O Adilson eu
conheci. Ele foi empossado Diretor Financeiro do POSTALIS
3 meses antes de mim. E um funcionario de carreira, com 30
e poucos... 34 ou 35 anos de POSTALIS, e hoje eu sou
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amigo dele, nos tornamos amigos. Eu anotei a aqui que eu...
eu anotei tdo rapido, que a minha letra aqui que eu nao
estou entendendo.

O SR. DEPUTADO MARCUS PESTANA - Como o senhor
explica as inUmeras, essa predilecdo da PREVIC... O senhor
revelou um incbmodo com isso.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Nao €& sO um
incébmodo. Eu posso... eu afirmaria que hoje a PREVIC esta
aparelhada. E nés ndo fazemos... ndo faziamos parte do
grupo do qual eles séo aparelhados.

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - Quem é
0 grupo?

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Aparelhado
por quem? E uma denuncia...

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Pelas autoridades,
nao é?

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Eu acho, Dr.
Alexej, que este também é um espaco de defesa. O senhor
tem sido, realmente, fiscalizado de forma demasiada por
orgados de fiscalizacdo. Aqui o senhor também tem a
oportunidade de apresentar a sua versao dos fatos. Aqui nés
tivemos uma versao dos fatos, que foi apresentada pela
PREVIC, pelo Sr. Carlos de Paula.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Para mim, o
aparelhamento foi do PT, pronto.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - O senhor falou
‘autoridades”. Autoridades sdo mais do que um partido.
Quais autoridades?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Eu néo sei, né? Quem
aparelhou...

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Foi o senhor que
falou.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Nao, eu nao falei “as
autoridades”. Eu falei “a PREVIC”.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Esta aparelhada
por autoridades, foi o que o senhor falou. Usou o termo
“‘autoridades”.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Nao, autoridades, nao.
Esta aparelhada. Nao. Desculpe-me como me expressei.
Esta aparelhada...
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O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Esclareca
como desejado.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Eu peco desculpas se
eu me expressei mal, mas ela esta aparelhada, na minha
sensacao, pelo PT. Agora, quem o fez eu n&o sei. Quando o
senhor fala que o POSTALIS é um ponto fora da curva, ele...
primeiro, todos os investimentos que noés fizemos seguiram
toda a legislacdo a risca. Agora, eu ndo diria que hoje é um
ponto fora da curva, porque — o0s proprios dados da
ABRAPP —, sO no primeiro quadrimestre deste ano, o déficit
do sistema esta em mais de 50 bilh6es de reais. Entdo, ndo
da para considerar que seja um ponto fora da curva. Na
realidade, o sistema todo esta sofrendo. Latam, as notas. As
notas, acho que eram essas que... da Argentina, a troca, hao
€? llhas Virgens Britanicas, Spectra, o que aconteceu? Em
meados de 2007, com o ddlar... com o real sobrevalorizado
e com aquela bolha no auge nos Estados Unidos, que veio a
estourar em 2008, numa dessas apresentacdes corriqueiras
semestrais que o0s gestores faziam ao POSTALIS, que
normalmente eram apresentacdes de 2 ou 3 dias...

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Pedimos
mais objetividade. Eu sei que o senhor quer explicar, mas,
como sdo muitas perguntas, se puder ir diretamente a
pergunta...

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Bom, rapidamente,
entdo, em uma dessas reunides, conversando em um coffee
shop, em uma conversa informal, eu falei que estaria, talvez,
interessado em comprar um apartamentinho pequeno |4 nos
Estados Unidos, que o délar esta baixo, a prestagéo 14, o
juro 1a é irrisério, o crédito 14 é facil. Estou talvez pensando
ai de comprar um imével como investimento — um pequeno
imovel 14, como investimento. O Fabrizio...

O SR. DEPUTADO MARCUS VICENTE - Presidente,
votacdo nominal...

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - O Fabrizio, ele... o
Fabrizio, ele se prontificou falando: “Olha, eu conhego uma
empresa que faz toda essa parte juridica para uma eventual
compra desse imovel. E eu vou apresentar isso para vocés”.
E, realmente, uns 15 dias depois, eu recebi, via courier,
FedEx, DHL, de uma empresa chamada Amicorp, que, se
olharmos no Google, é uma das maiores empresas nesse
setor, me mandando uns papéis para abrir um trust. Eu
realmente abri o trust, que chama spectra trust Esse trust é...
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O SR. DEPUTADO MARCUS PESTANA - Nas llhas
Virgens, paraiso fiscal?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - E. Isso, para 0s
estrangeiros nos Estados Unidos, isso € a coisa mais
comum, em funcado da parte tributaria e até da parte, depois,
de heranga. Eu abri esse trust. Esse trust, na realidade, ele
ndo tem natureza juridica. Ele é quase como se fosse um
testamento. Embaixo dele existe sempre uma offshore, que
€ a que efetivamente opera. E ela sé opera se o fundador do
trust, o trustee, que eles chamam, ele d& autorizagdo para
essa empresa para ele operar. E eu s6 abri o trust, eu ndo
passei essa autorizagcdo. Eu volto isso... Isso, 2007. Eu abri
o trust; em seguida, isso foi no final do ano.... 2008, o
mercado comecou a balancar, a bolha comecou realmente a
explodir. Eu ndo fiz mais nada, fiquei quieto. Em 2012,
guando comecaram a surgir essas noticias do Fabrizio, das
acusacoes, da SEC e tudo, eu contratei um advogado aqui
no Rio de Janeiro. Esse advogado contratou um advogado
nas llhas Virgens Britanicas, um advogado especialista em
fraude, e esse advogado notificou a Amicorp para saber o
gue que aconteceu com o trust, por que a SEC falava que
tinha sido movimentada uma conta, que essa conta nem
existia. A primeira coisa que a Amicorp fez foi ter mandado
um... ele mandou um contrato de gerenciamento, que ele
chama de management agreement, falando: “Olha, nés
esquecemos de mandar esse contrato para vocés. D& para
vocé assinar com data retroativa?”. Eu tenho isso tudo
documentado, vou deixar isso aqui com a Comissao. Légico
gue eu ndo assinei, ndao é€? E ai nés pedimos tudo, os
extratos e tudo. Entdo houve. E nessa... nesse documento
da SEC, depois, que foi... que estd hoje até na Internet, e
também esta aqui, consta toda a histéria. Os funcionéarios do
Fabrizio, eles contaram tudo la, que eles copiaram, colaram,
usaram corretivo branco, falsificaram assinatura. Eles
falsificaram a minha assinatura. Ai o...

O SR. DEPUTADO MARCUS PESTANA - O Dr. Fabrizio,
entao, utilizou isso para circular recurso?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Isso. Eu contratei... eu
contratei uma perita do FBI, da Suprema Corte americana.
Ela fez um laudo que demonstrou que a assinatura é falsa.
Isso estd tudo... € um calhamaco assim de papel que eu
entregarei ao Sr. Presidente. Entdo, a histéria é essa. Eu s6
fiz o trust, que ndo tem uma movimentagao financeira...
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O SR. DEPUTADO MARCUS PESTANA - A compra do
apartamento se efetivou?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - N&o. N&o, porque a
bolha estourou, e eu acabei ndo fazendo; ai, eu ndo sabia
para onde ia a economia, ndo fiz. Fracionamento dos
investimentos. NOs ndo praticavamos fracionamento dos
investimentos. Eles, se foram feitos, foram feitos espacados,
eram em dois planos. Entédo, ora um, ora outro, e 0s limites
eram do plano, a gente ndo usava isso. Fora isso, ndo tem
sentido algum, porque os controles eram...O proprio
conselho deliberativo, ele sabia da movimentacédo, e as
contas sempre foram aprovadas todo ano. (...)

(..)

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI -
Obrigado, Sr. Presidente. Cumprimento todos. Falarei de
forma bem direta novamente, Sr. Presidente.

(..)

Nés fizemos algumas visitas a 6rgdos de instituicbes de
fiscalizacdo. A pergunta €: o senhor sabe que ja estad sendo
investigado pelo Ministério Publico Federal, pela Policia
Federal? O senhor ja foi ouvido no Ministério Publico Federal
e na Policia Federal?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Na Policia Federal,
sim.

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - E foi
sobre esse caso do Sr. Fabrizio Neves? Apresentaram para
o senhor noticias de um depdésito de 1 milhdo e meio de
dolares, uma parcela nessa conta offshore, que o senhor diz
gue nao é sua? O senhor concorda com isso?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Que eu digo? Eu
afirmo que ndo & minha.

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - Mas o
senhor abriu a Trust?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Eu so6 abri o Trust e
nao...

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - Quem
abriu para o senhor a Trust foi o Sr. Fabrizio Neves?

FERNANDO FRANCISCHINI - O senhor conhece um diretor
do Sr. Fabrizio Neves que é um dos dirigentes da corretora
dele e que colaborou com as investigagbes nos Estados
Unidos? E que, no depoimento dele, ele assume que foi ele
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que, a pedido do Fabrizio, coordenou a abertura de varias
contas — que sao as offshores —, entre elas, essa conta do
senhor, ou seja, foi ele que coordenou? O senhor sabe
guem € essa pessoa ou nao?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Eu sei, porque eu li o
relatorio da SEC, ndo €? Mas néo conheco...

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - Essa
pessoa o senhor ndo conhece?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - N&o.

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - Ele relata
gue o senhor foi apresentado como o homem dos fundos de
pensédo brasileiros. O senhor leu isso também, que o senhor
foi apresentado...

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Li, mas aquilo é um
TAC que ele fala la para... Eu acredito para, obviamente,
aliviar a barra dele 1a, nédo €?

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - Quanto
tem depositado hoje nesta conta Spectra nas llhas
Britanicas? Ja que ndo é do senhor, entdo, o senhor nao
esta quebrando seu préprio sigilo. E uma conta falsa.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Eu nédo tenho... Eu
nao sei quanto esta depositado l4.

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - Mas o
senhor ndo obteve...

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - A dnica... A Ultima
informac&o que eu tive, onde aparece a assinatura falsa e
tudo é... Ela foi zerada.

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - O senhor
sabe para quem foi transferido esse dinheiro?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Ha um endereco la
para uma... uma conta la, que eu ndo sei que conta €.

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - O senhor
pode trazer essa documentacéo toda para a CPI1?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Na&o, ela vai ser
entregue. Ela est4 aqui. Eu entregarei tudo.

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - Ha um
laudo que o senhor mesmo requereu de avaliacdo do
documento que abriu a offshore junto & Trust. O senhor
apresentou a Policia Federal esse laudo?
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O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Sim. O laudo de...

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - De
avaliagéo sobre se a letra era do senhor ou do pedido...

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Isso, laudo
grafotécnico da falsificacdo. Apresentei.

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - Esse
laudo grafotécnico diz que a letra n&o € sua...

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Isso.

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - ...mas
gue, possivelmente, a assinatura é do senhor.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Nao. Esse laudo diz
gue a letra ndo é minha, a assinatura ndo é minha...

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - O senhor
tem esse laudo agora para nés fazermos essa leitura?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Tenho. Tenho.

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - O senhor
podia entregar para o Presidente da...

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - A Unica coisa que tem
la € que a interpretacdo do inglés juridico, quando falam a...
A perita fala: “A assinatura ndo é dele, as letras néo
conferem, a curvatura...”, toda aquela explicacédo técnica. E
diz: “A assinatura ndo é dele”. E usa uma palavra que, se
traduzir literalmente, é mais ‘provavel”, é semelhante ao
“salvo melhor juizo”, de qualquer parecerista, de quem é
advogado.

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - Diz que,
salvo melhor juizo, pode ser sua?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - E. Salvo... Qualquer
parecer juridico que o senhor pegar de um advogado
brasileiro vai dizer “salvo melhor juizo”. Sempre & assim.
Entdo, isso ndo quer dizer que...

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - Nao,
laudo técnico ndo € assim, Sr. Alexej; ou € ou néo é. O laudo
técnico, entdo, ndo é conclusivo em relacdo a se a
assinatura € do senhor ou ndo, encomendado pelo senhor
mesmo.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Nao, ele é conclusivo,
porque, na descri¢céo, ela o descreve inteirinho.
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O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - O senhor
acha que quem, entéo, falsificou a sua assinatura? Foi esse
Fabrizio que falsificou a sua assinatura? Porque, a partir
deste momento, o Sr. Fabrizio passa a ser um dos
convocados desta CPI.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Ou o Fabrizio ou o
funcionério dele, aquele Luna, que tu disse que copia e cola,
que fazia o “copia e cola” Ia na...

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - Esse
enderego para onde foi transferido o dinheiro dos
funcionarios dos Correios, porque esse dinheiro € dos
funcionarios dos Correios... A SEC identificou, no relatério
gue a Policia Federal esta utilizando, que esse 1 milhdo e
meio veio de desvios da conta da corretora Atlantica Asset.
E o senhor tem conhecimento também de que botaram,
numa conta em seu nome, dinheiro desviado da Atlantica
Asset, de uma aplicacdo de dinheiro dos funcionarios dos
Correios.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Ai, eu volto,
peremptoriamente, a afirmar: essa conta ndo é minha. Eu
sou vitima desse negdécio. Eu ndo sei que movimentacao
eles fizeram la.

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - Mas o
senhor viu no relatério da SEC, quando o senhor foi ouvido...

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Eu vi esse relatorio.

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - ... que o
dinheiro que esta |4 é dos funcionarios dos Correios.

()
O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Perfeito.

Tenho um questionamento. Ou o Sr. Alexej ou o Sr.
Deputado Francischini pode dar noticia do Fabrizio Neves,
sobre se ele vive, hoje, no Brasil ou no exterior.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Pelo que eu sei, ele
vive no exterior.

de posicéo das outras CPIs: onde ele estiver, nds pedimos a
cooperacgao.

Pela nossa informagéo, ele pagou, Presidente, milhdes de
délares de multa para assumir a culpabilidade das
operagOes fraudulentas dele nos Estados Unidos, usando o
dinheiro dos funcionarios dos Correios.
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Com certeza, a Justica americana € muito firme nesses
pedidos de cooperacdo. Podemos até pedir que o Ministério
Publico Federal use o MLAT, que se refere a colaboragéo
internacional, porque esta muito claro que esse é o caminho.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Sugiro a
V.Exa. que faga o encaminhamento do requerimento a
Presidéncia. N6s o aprovaremos em plenario, solicitaremos
essa colaboracdo e também iremos em busca do Sr.
Fabrizio Neves, esteja ele onde estiver, até porque eu tenho
a informacao de, salvo melhor juizo, 4 milhées e meio...

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - De
acordo.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - ...de reais ou
de dolares...

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - De
ddlares, s6 para o acordo.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Quatro
milhnGes e meio de ddlares no acordo com a Justica
americana.

(..)

O SR. DEPUTADO RAUL JUNGMANN - Pela SEC dos
Estados Unidos, o senhor é tido, € dado como sendo o
detentor do Spectra Group, que é um fundo offshore. E na
constituicdo desse fundo, o Sr. Fabrizio consta como
testemunha, segundo as autoridades americanas,
procedimento este que tem desdobramento na mesma
direcdo pela CVM aqui do Brasil. O senhor tem
conhecimento desse termo constitutivo? O senhor é o
responsavel pelo Spectra Group? E qual a relagdo no ambito
do Spectra Group com o Sr. Fabrizio?

RAUL JUNGMANN - Desculpe, foi remetido por quem?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - E uma empresa
chamada AMICORP, uma empresa multinacional
especializada em montar esse esquema juridico para
estrangeiros que visem comprar imovel ou ter conta no
exterior.

O SR. DEPUTADO RAUL JUNGMANN - Entdo, o senhor
nega qualquer participacdo no Spectra Group?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - N&o. Existe o Spectra
Trust que eu firmei. Ele ndo tem natureza juridica.
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O SR. DEPUTADO RAUL JUNGMANN - E, no Spectra
Trust que o senhor firmou, o Sr. Fabrizio Dulcetti consta
como testemunha?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Como testemunha.
O SR. DEPUTADO RAUL JUNGMANN - Por qué?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - N&o sei. O que me
leva...

O SR. DEPUTADO RAUL JUNGMANN - Quer dizer, o
senhor é dono de um fundo, de um grupo no exterior que
tem como testemunha o Sr. Fabrizio, e o senhor néo
conhece, o senhor ndo sabe qual é o motivo pelo qual ele
esta como testemunha?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Isso € um contrato.

O SR. DEPUTADO RAUL JUNGMANN - Mas isso foi
submetido ao senhor, nao foi?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Foi.

O SR. DEPUTADO RAUL JUNGMANN - E la ele ja
constava como testemunha. Entdo, é do conhecimento do
senhor.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - N&o.

O SR. DEPUTADO RAUL JUNGMANN - Ou o senhor
simplesmente assinou um documento constitutivo, do qual o
senhor é responsavel, com uma testemunha que o senhor
desconhecia, ou que 0 senhor néo aceitava?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Exceléncia, é praxe
assinar um contrato, e, normalmente, as testemunhas sao
de praxe. Elas ndo representam. Elas s0, pelo Cddigo Civil,
dao validade ao contrato. Entdo, o que eu depreendo disso?

Quem me indicou a AMICORP, que é essa empresa, foi 0
Fabrizio. A AMICORP mandou esses documentos. Eu firmei.
Eles mandaram assinado por eles, e eu firmei o contrato. As
testemunhas estavam em branco. Depois, pelas fraudes
cometidas, eu chego a conclusdo de que o Fabrizio tinha
relacdo com alguém da AMICORP, para aceitarem abrir uma
conta irregular, movimentarem essa conta de uma maneira
irregular, e aceitarem ainda uma assinatura irregular.

O SR. DEPUTADO RAUL JUNGMANN - Entdo, o senhor
esta acusando aqui o Sr. Fabrizio de estelionato. E isso?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Se for esse o crime.
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O SR. DEPUTADO RAUL JUNGMANN - Entdo o senhor o
acusa de estelionato? Muito bem.

O Senhor Fabrizio era responséavel pelo fundo Atlantico, e,
nesse fundo Atlantico, o senhor fez vérios investimentos,
inclusive com recursos da POSTALIS. O senhor ndo acha
um tanto quanto estranho, eu pergunto ao senhor, o fato de
0 senhor agora acusar de estelionato alguém que no
passado o senhor investiu de recursos dos carteiros, dos
110 mil carteiros da POSTALIS? O senhor nao tinha
informacéo? O senhor ndo sabia como isso... Como é que o
senhor considera, como é que o senhor se autoavalia como
executivo, se 0 senhor faz um investimento num fundo de
um cidadd@o que agora o senhor esta dizendo que falsificou
documentos e que cometeu estelionato? O que é que o
senhor tem a dizer? Como é que o senhor se autoavalia?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Eu me avalio como
uma pessoa normal e decente. Porque eu ndo tenho... A
aplicacdo que foi feita 5, 6 anos, antes... Tudo isso que o
Senhor esta falando, que o senhor relatou, que o Sr.
Fabrizio, hoje, que ndo era de meu conhecimento, que ele é
fugitivo da policia, que ele fez esse tack com a SEC, isso
tudo foi feito em 2012 para 2013. E esse investimento existe
desde 2005. E quando foi feita essa selecdo — até bom que
0 senhor perguntou... A selecao dos gestores é feita dentro
de um instituto. Existem uns pré-requisitos. Quem faz essa
selecdo é a Risk Office, que analisa a capacidade técnica, o
histérico desses gestores, e, depois, submete, faz uma
relacdo por setor, por vocacao, e submete isso ao Banco
Mellon. O Mellon, também, tem essa discricionariedade de
operar os fundos, mas limitado aquele universo pré-
escolhido pela Risk Office, uma terceira empresa
especializada de gestores.

O SR. DEPUTADO RAUL JUNGMANN - Sr. Alexi, eu
agradeco. Tenho limitacdo de tempo. Eu quero apenas
registrar que esse € um caso, realmente, que nos causa
espécie, dado que o senhor tem um relacionamento ao
longo do tempo, e negdcios, inclusive testemunha numa
empresa da qual o senhor é responsavel, um estelionatario,
segundo o senhor aqui nos disse. O senhor pode né&o ter
conhecido anteriormente, mas caberia ao senhor, como a
gualquer cidadédo diante do ilicito, denunciar, como o senhor
fez agora. O senhor ndo fez antes. Esta fazendo agora.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Eu fiz.
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O SR. DEPUTADO RAUL JUNGMANN - O senhor
denunciou onde o estelionatario?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Eu o acuso, no meu
depoimento, a Policia Federal, e eu 0 acuso no processo
administrativo que esta correndo dentro da CVM.

O SR. DEPUTADO RAUL JUNGMANN - Sei.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - E esse documento eu
vou estar disponibilizando & Mesa, agora ou no final do
depoimento.

Adilson Floréncio da Costa, diretor financeiro do Postalis
entre 2005 e 2012, foi ouvido pela Comissdo no dia 03.11.2015, tendo
prestado os seguintes esclarecimentos:

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Com a
palavra o Sr. Adilson Floréncio da Costa por até 20 minutos.
Lembre-se de que o senhor pode olhar ali, no relégio.

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Cumprimento o
Presidente Efraim; o Relator, Sr. Sergio Souza; o0s
Deputados presentes e os demais participantes aqui, da
oitiva. Bom, eu estou aqui na qualidade de ex-Diretor do
POSTALIS. Vou tracar um breve histérico da minha
passagem por la. Eu entrei no POSTALIS em 1984, como
auxiliar de servico de escritério, e la permaneci até marco de
2012. Portanto, fiquei l& por 28 anos. Nesse periodo, ocupei
varias posicdes. Além de auxiliar de servicos de escritorio,
segui toda a carreira administrativa, sempre na area
financeira. Assumi responsabilidades nas areas de
investimentos, quando ocupei o setor de renda fixa e renda
variavel. Também cuidei da carteira de empréstimos e
financiamentos. Fui assessor do diretor financeiro, gerente
de aplicacGes patrimoniais e, a partir de 2005, diretor
financeiro, diretor financeiro no periodo de 2005 a 2012,
guando deixei a instituicdo. (...) Eu queria falar também um
pouco sobre o Mellon, o BNY Mellon — Bank of New York
Mellon, que também tem sido aqui objeto de grande debate,
e acho que mostra o nivel de responsabilidade e
amadurecimento que o setor teve. O Mellon assinou um
contrato conosco, um contrato que prevé — um contrato de
administracao fiduciaria — a responsabilizacdo por todas as
operacOes feitas, inclusive com indenizacdo se algum dano
for causado. Eu ndo vou entrar no mérito das operacoes
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feitas em fundos de investimento, porque essas operacdes
sdo de responsabilidade desses fundos e estdo sob
fiscalizacdo da CVM — Comissédo de Valores Mobiliérios, e
nao da PREVIC. Eu vou me referir mais especificamente a
um caso que eu acho liquido e certo, que é o caso das
operagOes feitas pelo POSTALIS no exterior, no chamado
Fundo de Investimento de Divida Externa. Fundo de
Investimento de Divida Externa, Srs. Deputados, Sr.
Presidente, Sr. Relator, € uma operacao praticamente como
aqui... Abrindo um paréntese — eu achei também um
absurdo a PREVIC, o Diretor de Fiscalizagdao da PREVIC
estar aqui e assumir o papel de agente do Tesouro, porque
ele veio aqui defender um tipo de aplicacdo, mesmo sendo
em Tesouro, titulos do Tesouro Nacional, que é um titulo,
como todos sabemos, de menor risco. Esses titulos ndo
estdo livres de uma desvalorizacdo, basta a gente olhar o
gue aconteceu na Argentina ha pouco tempo e o que
acontece na Venezuela também. Entdo, o que eu queria
dizer, voltando ao Mellon, é que essa operacao especifica
do Fundo Brasil Sovereign Il — FIDE, que tem... Dentro
dele, deveria ter 80% de titulos da Unido negociados no
exterior e uma liberalidade de se negociar 20% de qualquer
ativo negociado no exterior, mas ela foi desobedecida, isso €
um fato. Isso gerou um grande prejuizo. E quando se fala
em falhas por dolo ou ndo do Mellon, isso é uma
responsabilidade que era deles, eles tinham a
responsabilidade de resguardar isso. O fundo, no momento
em que essa operacdo foi feita... E é a operacdo mais grave
gue houve dentro do Mellon. Existia um documento nosso,
em comum acordo com o Mellon, que o fundo estava
blogueado, porque nds tinhamos conhecimento de que havia
uma investigagédo em curso na CVM sobre o fundo e, como a
CVM néo havia dado conhecimento ao POSTALIS, assim
como o administrador também néo havia dado conhecimento
ao POSTALIS do conteado dessa investigagdo, noés
decidimos bloquear esse fundo até que fosse esclarecido. A
informagdo que tivemos do gestor € que eram questdes
relacionadas a modelo de precificacdo de titulos. Mas,
independente disso, nds simplesmente blogueamos. E o
Mellon era o guardido disso, e ele néo foi capaz de cumprir
essa tarefa. Por isso, sem entrar no meérito das outras
operagbes feitas pelos fundos que estavam embaixo,
estavam sob a guarda do Mellon, essa € a de maior
relevancia e de que eu também tenho conhecimento. Isso
ocorreu logo na nossa saida. NoOs deixamos a
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recomendacéo de que o Mellon fosse acionado, assim como
0 gestor, e isso foi feito. E esta CPI ja tem conhecimento
também de que existe uma ag¢do em curso contra o Mellon.
E... Dito isso, Sr. Presidente, Sr. Relator...

(.)
O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Certo.

Com relacéo a contratacdo do administrador fiduciario BNY,
o senhor participou do processo de contratacdo?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Participei.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Como se deu a
escolha do BNY?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - No6s tinhamos,
anteriormente, a figura, que era uma figura até exigida por
lei, que era a figura do custodiante, que O SR. DEPUTADO
SERGIO SOUZA - Certo.

Com relacéo a contratacao do administrador fiduciario BNY,
0 senhor participou do processo de contratagéo?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Participei.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Como se deu a
escolha do BNY?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Nos tinhamos,
anteriormente, a figura, que era uma figura até exigida por
lei, que era a figura do custodiante, que era uma exigéncia
legal. E apareceu, com a evolu¢ao dos conceitos de gestao,
a figura também do administrador fiduciario, que tem uma
responsabilidade maior. A figura do custodiante nunca foi
abandonada, tanto que ela permaneceu mesmo com a
contratacdo do BNY Mellon. A vantagem que n@s tinhamos
realmente de ter o Mellon como administrador fiduciério era
o fato dele acompanhar praticamente todos os investimentos
de todas as carteiras, ndo sO da carteira propria, mas
também dos fundos de investimentos contratados n&o soO
pelo POSTALIS, como por eles também. Entdo, na
realidade, o contrato do Mellon abrangia a quase totalidade
dos investimentos, com excec¢do da carteira de empréstimo
e da carteira de imoveis. Entdo, era uma vantagem muito
grande, dadas as garantias oferecidas pelo Mellon.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Certo. Deixe-me
entender. Quem apresentou o BNY Mellon a V.Sa. ou ao
POSTALIS?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - O Mellon ja era
um banco tradicional em administracdo. Ele era
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administrador de varios fundos em que o POSTALIS era
investidor. Entdo, nos ja o conheciamos de uma data maior.
O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E comum os fundos
contratarem um administrador e também um gestor?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - E comum.
O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E comum?
O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - E comum.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Diga-me uma coisa,
0 que quer dizer essa administracao fiduciaria?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - E um conceito
um pouco mais amplo do administrador normal, a partir do
momento em que, contratualmente, esse administrador
oferece garantias que o administrador normal nao oferece.
Dai vem a grande vantagem, quer dizer...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Entdo, é o seguinte:
qguer dizer que o BNY Mellon, a partir do momento em que
ele passou a ser administrador dessa carteira do POSTALIS,
ele deu a garantia de investimento seguro. E isso?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Ele deu a
garantia de que todos o0s investimentos seriam feitos
obedecendo as regras estabelecidas pela politica de
investimento e pelas normas aplicaveis ao investimento.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E o senhor acha que
ele obedeceu?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - No caso
especifico que eu citei, ndo. Nos outros casos...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Em que casos ele
nao obedeceu?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Ele nao
obedeceu no caso do Fundo de Investimentos de Divida
Externa.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Qual era fundo de
investimento externo?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - O Brasil
Sovereign.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Qual era o valor?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - O valor que

estava sob a responsabilidade dele era de mais ou menos
400 milhdes de reais.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Quer dizer que 400
milhdes de reais... Ele ndo obedeceu, entdo, ele teria a
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obrigacdo de devolver esse valor, porque ele era um
administrador fiduciario. Tinha a garantia.

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - E, ele teria,
porque ele ndo observou a legislacdo aplicavel a época e,
por um ativo operacional ou néo, isso acabou passando.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - O senhor conheceu a
figura, a pessoa do Sr. Fabrizio Neves?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Conheci.
O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Ele operou isso?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Ele era o gestor
do fundo. Existia...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Qual era o fundo?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Atlantica. A
gestora era a Atlantica. O Mellon era o administrador
fiduciario.
O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Como se deu essa
operacdo? Era um investimento em titulos da divida publica
brasileira?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Isso.
O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E como é que...

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Existe uma
regulamentacdo especifica, Sr. Relator, que determina que
80% do valor aplicado nesse tipo de fundo tém que estar em
titulos publicos da Unido negociados no exterior, e que 0s
outros 20% podem ser livremente aplicados em qualquer
titulo no mercado mundial. No caso especifico da Atlantica, a
opcao por esses titulos de crédito privado era por notas
estruturadas. Na realidade, esse fundo, quando constituido,
tinha como objetivo unicamente ter uma carteira constituida
em dolar. A unidade era um fundo em ddlar, que deveria se
comportar de acordo com a PTAX. Entdo, isso mostra,
inclusive, o acerto. Tinha uma ldgica na definicAo dessa
estratégia, porque existia uma correlacdo negativa entre o
desempenho do dolar e o desempenho da bolsa. Entdo, um
equilibrava o outro. E assim ocorreu.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Certo, mas ele
transformou um titulo brasileiro ou ele comprou outros
titulos? Como ocorreu isso? Que titulos ele comprou?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Isso ocorreu ja
no final de 2011, salvo engano...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Na sua gestao?
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O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Na minha
gestdo ainda, no més de dezembro de 2011. Eu sai da
Diretoria em fevereiro de 2012. Ele fez a troca desses 80%
dos titulos que deveriam estar investidos em titulos da Unido
negociados no exterior por uma nota estruturada, que é um
titulo privado. Entdo, o fundo ficou desenquadrado em
100%.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E a FUNCEF nao
percebeu isso?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - POSTALIS.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Perddo. O
POSTALIS néo percebeu isso?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - O POSTALIS
percebeu isso.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E qual foi a acao
adotada pelo POSTALIS?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - S6 para a
gente se localizar em nivel temporal e para corroborar o que
afirmei sobre a falha operacional do Mellon, essa operacéo
ocorreu, salvo engano, no inicio de dezembro 2011.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Certo.

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Ela so6 foi
constatada pelo Mellon no final do més de janeiro, com
todas as carteiras rodadas e praticamente o balanco
fechado. Entdo, todas as carteiras tiveram que ser
reprocessados por conta disso.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E h& um
provisionamento dessas perdas?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Ai, houve um
impacto imediato na carteira dos fundos, porque existe um
modelo de precificacdo dos fundos em que o administrador
fiduciario Mellon acabou por determinar que os titulos que
substituiram os titulos da Unido estavam com uma
valorizagdo acima do valor real, que deveria ser, dado o
lastro que tinha, que eram titulos da Venezuela e titulos da
Argentina.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Certo. E foi
provisionada uma perda de quanto?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Nio me
recordo, mas cerca de 200 milhdes, salvo engano. Isso foi
posterior jA a minha saida do POSTALIS.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Ja ha uma acédo
nesse sentido?
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O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Tem uma agéo
ja nesse sentido. Foi a recomendacdo que nos deixamos
também: que o caso fosse encaminhado a CVM, que fosse
constituido advogado para que gestor e administrador
fossem acionados por conta dessa falha. E uma ac&o que
esta em curso.

(...) O SR. DEPUTADO MARCUS PESTANA - Canabrava e o
FIDEX?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Bom, o FIDEX,
existe, sim, uma cadeia de garantia, que € a abordagem que
o senhor deu, que é muito importante, que é a abordagem
da seguranca do investimento. O FIDEX realmente foi um
investimento  novo. Praticamente, como investidor
institucional, o POSTALIS deve ter sido a primeira fundagao
gue fez esse tipo de investimento.

O SR. DEPUTADO MARCUS PESTANA - Eu perguntei
sobre os sistemas de gestao, das ferramentas.

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Isso.

O SR. DEPUTADO MARCUS PESTANA - Nao é possivel!
O cara troca os titulos 14, agredindo a regra do jogo, e
ninguém fica sabendo. Onde estdo custodiados esses
titulos?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Esses titulos...
E uma estrutura que envolve instituicbes brasileiras e
instituicdes internacionais. Entdo, vocé tinha o Mellon como
administrador, tinha o Bradesco, salvo engano, como
custodiante, vocé tinha uma empresa chamada Euroclear,
gue era a empresa que fazia as liquidacdes da operacéo, e
tinha o gestor do fundo, que era a Atlantica. Entéo,
realmente foi uma falha operacional gravissima. O senhor
tem razao sobre isso.

O SR. DEPUTADO MARCUS PESTANA - O diretor
financeiro nao ficava sabendo?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - O diretor
financeiro, se recebeu os extratos, Sr. Deputado, eram do
Mellon, que era o guardido desse investimento.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - E nesses
extratos o senhor ndo identificava nada?

O SR. DEPUTADO MARCUS PESTANA - Canabrava. Falta
s6 Canabrava.

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Sé
respondendo aqui, Sr. Deputado, ao Presidente, que
indagou se pelos extratos ndo dava para saber. Eu acho que
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0 senhor ndo estava presente aqui quando eu falei, Sr.
Presidente. A troca dos titulos desse FIDEX ocorreu no
inicio do més de dezembro. As carteiras do fundo foram
rodadas até o final do més, foram rodadas até o final do més
de janeiro, quando foi detectada essa irregularidade
cometida. Ou seja, nos ficamos com uma carteira e com um
balanco praticamente fechado, com uma posicao totalmente
artificial. Quer dizer, todas as carteiras do inicio de
dezembro até o final de janeiro tiveram que ser rodadas
novamente.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Quem
escolheu a gestora Atlantica? Foi o BNY Mellon ou foi o
POSTALIS? Como gestora do fundo.

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Na origem, a
Atlantica foi escolhida pelo POSTALIS num processo de
selecéo que foi conduzido pela Risk Office.

Igualmente, existiu Requerimentos3? aprovado para que
o Sr. Fabrizio Dulcetti Neves prestasse depoimento a CPI.

Contudo, apds inUmeras tentativas de intimd-lo para
comparecer a esta Comissdo Parlamentar de Inquérito para prestar
esclarecimentos na condicdo de testemunha sobre os fatos investigados e
que apontam o seu envolvimento, esta CPI viu-se frustrada em ouvi-lo.

Oportuno registrar que a Secretaria desta CPI realizou
varias tentativas de localizacdo do Sr. Fabrizio Neves: primeiramente
tentou-se localizd-lo o seu endereco declarado no Brasil, situado na
Cidade de Belém/PA.

No entanto, ao enfrar em contato com os moradores
da referida residéncia, apurou-se que |4 residem os pais do Sr. Fabrizio
Neves, tendo sua genitora, por sua vez, informado a Secretaria desta CPI
que o seu filho reside hd mais de 20 anos nos Estados Unidos da América
(EUA).

A CPl encaminhou, em 01 de outubro de 2015, o Oficio
n° 89/15-P por meio de correspondéncia ao endereco nos EUA infimando
o Sr. Fabrizio Neves para, querendo, comparecer a esta CPl e prestar
esclarecimentos sobre os fatos investigados.

Em que pese a Secretaria desta Comissdo ter recebido
O Aviso de Recebimento (AR) referente ao Of. N°89/15, o Sr. Fabrizio Neves
ndo compareceu perante esta CPl. Importante salientar que o referido

2 Requerimento n2 315 de 2015, do Sr. Raul Jungmann, Deputado Federal.
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oficio foi recebido nos EUA por “F NEVES”, em 13/0u’rupro/2(?]§, conforme
anotado pelo Servioco de Rastreamento de Objetos disponibilizado pelos

Correios:

SRO - Rastreamento de Objetos

oshinits B Fale com os Correios

(Jv horéario ;»1\30 md}sza quando a Situacao ocorreu, mas sim quando os dados foram recebidos peio sistema, exceto no caso do SEDEX
10 @ SEDEX HOJE em que ele representa o horario real da entrega

EBO60042453BR 704/11/2015 09:ds
Det Data Hora Local Situacdo / NO evt
13/10/2015 09:31:00  ESTADOS UNIDOS - / Entregue 1
B Recebido por - FNEVES RG: \ '

HorAjrio Real S~

E 08/10/2015 11:02:00 ESTADOS UNIDOS -/ Destinatario ausente 1
. Ser4 realizada uma nova\entativa de entrega

E 07/10/2015 11:16:00 Fiscalizacao Aduaneira/Cu\oms

Liberado pela alfandega
m 06/10/2015 16:21:.00  ESTADOS UNIDOS -/

Em transito para: : Fiscalizaca, duaneira/Customs - ///00
E 06/10/2015 16:20.00 ESTADOS UNIDOS - /

Conferido 1

Encaminhado 1

Recebido/destino e W
UNIDADE TRAT INTERNACIONALNSAO PAULO - Sao Paulo/ SP

Em transito para: ESTADOS UNIDO?Y

CEINT SAOQ PAULO/GEEXP - Sao Pa) o/ SP

Em transito para: : Fiscalizacao AduaneNa - Fiscalizacao Aduaneira///BR
CTE BRASILIA - Brasilia / DF

Em trénsito para: : CEINT SAQ PAULO/GEEXP - Sac Paulo/#/SP

AC CAMARA DOS DEPUTADOS - Brasiiia N\OF

= ) ) Em trénsito para: : CTE BRASILIA - Brasilia’///NF

W 02/10/2015 09:06:33 AC CAMARA DOS DEPUTADOS - Brasilia/ D

Encaminhado 1
Encaminhado 1

Encaminhado

Encaminhado 1

Pastado 1

Det Data Hora
13/10/2015 09:31:00 ESTADOS UNIDS -/
E Recebido por - FNEVES RG:

HAarfA:ma Daal

Em 21 de outubro de 2015, a Secretaria desta
Comissdo Parlamentar de Inquérito recebeu, por correspondéncio
eletrbnica, comunicacdo de um escritério de advocacia Gmenconq
intitulado Akeman informando que representava o Sr. Fabrizio Dulce’r’[l
Neves “relativamente a assuntos legais norte-americanos” € que o Sr. Neve,s sO
recebera tal correspondéncia em 13 de outubro de 2015, portanto, apds a
data fixada para a audiéncia no Brasil.

O referido escritério de advocacia norte americano
informou ainda que comunicacodes dirigidas a Sr. Fabrizio poderiam ser

encaminhadas para o endereco em que declara residir nos EUA defde
que se adequem a legislacdo brasileira e norte-americana e as Convencdes

Internacionais”. N
A CPlI entdo, na expectativa de que o Sr. Fabrizio

Neves colaborasse com os trabalhos desta Comissdo, encaminhou em 26
de outubro de 2015 o Oficio n° 142/15-P por correspondéncia ao endereco

155



CAMARA DOS DEPUTADOS
CPI - FUNDOS DE PENSAO

do Sr. Fabrizio Neves nos EUA, convocando-o a comparecer no dia 19 de
novembro de 2015 a CPI, para prestar esclarecimentos na qualidade de
testemunha, havendo, portanto, tempo suficiente para o recebimento da
correspondéncia e para o deslocamento ao Brasil. Contudo, em 13 de
novembro de 2015, o escritério Akeman encaminhou outra
correspondéncia elefrébnica a CPI, na qual declarou que fal
correspondéncia desrespeitava “as leis brasileiras e norte-americanas e
todas as convencodes internacionais aplicdveis” e que ‘“tal oficio” ndo
obrigava o Sr. Neves a comparecer.

Depreende-se, portanto, que o 3Sr. Fabrizio Neves
recebeu, de fato, as comunicacoes enviadas ao endereco residencial nos
EUA, tanto € que o0 mesmo tomou conhecimento e contratou, inclusive,
advogados naquele pais para questionar a validade de tal comunicacdo.
A despeito da validade formal ou ndo da intimacdo, ndo se pode deixar
de notar que a infimacdo do Sr. Fabrizio Neves era para o mesmo prestar
esclarecimentos na condicdo de testemunha caso efetivamente quisesse
esclarecer os fatos que Ihes sdo imputados.

Ainda que tais correspondéncias ndo tivessem o
conddo de obrigar o Sr. Fabrizio a comparecer a CPI, certo € que nada o
impedia de colaborar com esta Comissdo e esclarecer os fatos em que
estd envolvido.

Sobre a residéncia do Sr. Fabrizio Neves vale ainda
registar que, se de um lado perante as autoridades brasileiras ele declara
residir nos EUA, por outro, perante as autoridades norte americanas o
mesmo declara residir aqui no Brasil.

Tanto € que a Securities and Exchange Comission
(SEC), orgdo regulador do mercado financeiro nos EUA, em procedimento
de investigacdo sobre a fraude ocorrida no Caso Atldntica I, ndo
conseguiu localizar o Sr. Fabrizio Dulcetti Neves naquele pais de modo a
encaminhar a Carta Rogatdria n® 7.669/US para tentar intimd-lo aqui no
Brasil ao fim de que o mesmo esclarecesse os fatos graves relacionados &
corretora LatAm Investments LLC, empresa sediada na Flérida/EUA da qual
€ socio e que, por sinal, deram origem as investigacdes aqui no Brasil pela
CVM e PREVIC.

Recebida no Brasil a referida Carta Rogatdéria, o
Superior Tribunal de Justica informou que ndo conseguiu localizar o Sr.
Fabrizio Neves no endereco residencial, devolvendo o referido expediente
sem cumprimento da diligéncia. Vejamos:
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“CARTA ROGATORIA N° 7.669 - US (2013/0031170-7)
RELATOR : MINISTRO PRESIDENTE DO STJ

JUSROGANTE : TRIBUNAL DISTRITAL DOS ESTADOS
UNIDOS - DISTRITO DO SUL DA FLORIDA

INTERES. :FABRIZIO NEVES

PARTE: COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS DOS
ESTADOS UNIDOS DA AMERICA

DESPACHO

O Ministério Publico Federal, em razdo da
impossibilidade de localizacdo do interessado, opina
pela devolucdo da presente comissdo a origem, sem
cumprimento.

Ante o exposto, devolva-se a Carta Rogatdria ao Juizo
Rogante por intermédio da autoridade central competente.

Brasilia, 29 de agosto de 2013.

MINISTRO FELIX FISCHER

Presidente”

(Ministro FELIX FISCHER, 05/09/2013) (grifou-se)

Tudo isso demonstra que, a bem da verdade, o Sr.
Fabrizio Dulcetti Neves nunca teve a intencdo de comparecer a esta CPI
para esclarecer os fatos que lhes sdo imputados, fatos estes que
consubstanciam seu envolvimento direto na fraude apurada no caso em
tela.

Além da tomada de depoimentos, esta CPl aprovou
diversos requerimentos relacionados as operacdes fraudulentas
investigadas, destacando-se os seguintes:

» Requerimento n° 134/15, em que se deliberou pelo
encaminhamento por parte da Policia Federal de todos os
procedimentos investigativos que envolvessem os Fundos
de Pens&o investigados, dentre eles, o POSTALIS®;

** De forma a atender ao requerido, a ilustre Autoridade Policial representou e a Excelentissima Sra. Juiza
da 22 Vara Federal Criminal de S3o Paulo/SP autorizou, em 16/12/2015, o compartilhamento com esta CPI
do IPL n2 345/2011 que apurava fraudes praticadas em detrimento do POSTALIS.
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» Requerimento n° 335/15, em que se deliberou pela
quebra de sigilo bancéario e telefébnico de Alexey
Predtechensky, ex-diretor presidente do POSTALIS;

» Reguerimentos n°s 317/2015 e 401/2015, em que se
deliberou pela transferéncia dos sigilos fiscal, bancario e
telefénico do senhor Fabrizio Dulcetti Neves e das empresas
ATLANTICA e LATAM;

» Reguerimento n° 411/2015, requerendo ao COAF
gue encaminhasse a CPI, caso existisse, relatério no qual
aquele Conselho apontava, de acordo com o art. 15 da Lei
n° 9.63/98, a existéncia ou fundados indicios da pratica de
ilicitos por parte de Alexey Predtechensky, Adilson Floréncio
da Costa, Fabrizio Dulcetti Neves, entre outros;

» Requerimento n° 477/2015, em que foi deferida a
guebra do sigilo bancario, fiscal e eletrénico junto aos 6rgaos
e instituicbes competentes dos dados desde o dia
01/01/2006 de pessoas relacionadas a Fabrizio Dulcetti
Neves, a saber: Zahia Dulcetti Neves, Luiz Fernandes
Neves, Laura Celeste Serruya Monteiro Neves e Jani
Barboza de Freitas.

4 - Conclusoes

Como elucidado no inicio da andlise deste caso, o
presente topico trata na realidade de duas situacdes que, embora
distintas, possuem conexoes importantes.

O primeiro caso, ocorrido enfre julho/2008 a
agosto/2009 denominado de Atlantica I, foi inicialmente constatado pelo
Financial Industry Regulatory Authority que, por sua vez, comunicou a CVM
sobre as iregularidades constatadas no mercado de valores norte-
americano e que geraram prejuizo ao investidor brasileiro, no caso o
Postalis.

Conforme apurado pela CVM, a corretora Latam que
operava no mercado norte-americano, sabendo que determinados titulos
seriam adquiridos com recursos do Postalis aplicados nos fundos Brasil
Sovereign Il e Atlantica Real Sovereign, se antecipava na compra dos
referidos ftitulos e, em seguida, readlizava sucessivas negociacdes de
compra e venda de forma simulada para auferir taxas de corretagem e
também para aumentar o preco dos ftitulos de gerando prejuizo de
U$16.214.972,55 doblares decorrente do sobrepreco, em valores ndo
atualizados, sem falar nas taxas de administracdo por cada negdcio.
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J& o caso Atlantica Il consistiu na troca fraudulenta dos
titulos da divida nacional por titulos da divida argentina e venezuelana.
Tal fraudo ocorreu em dezembro de 2011 e, com 0 ndo pagamento dos
referidos fitulos por parte da Argentina e da empresa estatal venezuelana
Pefroleos da Venezuela (PDVSA), ocasionou o provisionamento da
integralidade do investimento que foi reprecificado pelo BNY Mellon em
R$240 milhdes, em valor ndo atualizado.

159



CAMARA DOS DEPUTADOS
CPI - FUNDOS DE PENSAO

CASO 4 - USINA CANABRAVA: Postalis e Petros
1 - Introdugdo: aspectos gerais sobre o investimento

Dentre os diversos investimentos malsucedidos que
despontavam logo no inicio dos frabalhos desta Comissdo Parlamentar de
Inquérito estd o investimento no Grupo Canabrava que tem em sua usina
situada na cidade de Campos dos Goytacazes, Estado do Rio de Janeiro,
0 seu empreendimento mais emblematico.

O fundador do Grupo Canabrava, Ludovico Tavares
Giannattasio, atraiu para o Grupo Canabrava investimentos de Entidades
Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC). A captacdo dos
investimentos no mercado financeiro ocorreu inicialmente em 2008 por
intermédio da emissdo de Cédulas de Crédito Imobiliario (CCl), na época
adquiridas pelo Postalis e FACEB.

No mesmo ano foi criacdo o Fundo de Investimento
Multimercado ASM Brasil Carbono34 (FIM ASM Brasil Carbono) que, dentre
os ativos, detinha debéntures emitidas por empresas do Grupo
Canabrava.

Importante notar que o FIM ASM Brasil Carbono, desde
a sua constituicdo em 2008 pelo BNY Mellon, sempre teve como Unico
cotista o Postalis. Com a confratacdo por esta EFPC de um Administrador
Fiducidrio para gerenciar toda a Carteira Terceirizada, em janeiro de 2011
o0 FIM ASM Brasil Carbono foi inserido como um Fundo de Investimento de
3° nivel, recebendo aportes do FIC Douro (2° nivel) que, por sua vez,
recebia aportes do FIC Serengeti (1° nivel).

Além das debéntures adquiridas por infermédio do FIM
ASM Brasil Carbono, algumas daquelas debéntures foram também
adquiridas com recursos da Carteira Propria do Postalis.

Em 2011, foi criado o Fundo de Investimento em
Participacdes Bioenergia - FIP Bioenergia3®s, com 0s mesmos
administradores e gestores do FIM ASM Brasil Carbono, respectivamente, a
BNY Mellon e a ASM Administradora de Recursos S.A., e por intermédio
deste FIP o Grupo Canabrava também captou investimentos de Fundos
de Previdéncia Complementar. O FIP Bioenergia possui como cofistas
Ludovico Giannattasio, FACEB, SERPROS, PETROS e POSTALIS, sendo que os
dois Ultimos juntos detém 48,32% das cotas do FIP Bioenergia.

> CNPJ: 10.309.762/0001-28, Data de Constituicdo: 05/09/2008; Data de Cancelamento: 16/12/2014
(informacgdes no sitio da www.cvm.gov.br, acesso em 01/04/2016).

3> CNPJ: 12.565.053/0001-39, Data de Constitui¢cdo:06/04/2011 e em funcionamento até hoje (informacgdes
no sitio da www.cvm.gov.br, acesso em 01/04/2016).
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Em linhas gerais, esta ComissGdo Parlamentar de
Inquérito apurou que o Grupo Canabrava captou recursos de EFPC por
diversos meios, ora de forma DIRETA, como foi o caso da emissdo de
Cédulas de Crédito Imobilidrio e de debéntures; ora de forma INDIRETA,
por meio de Fundos de Investimento.

1.1. Fundo de Investimento Multimercado ASM Brasil
Carbono (FIM ASM Brasil Carbono)

O FIM ASM Brasil Carbono apresentava a seguinte
estrutura de funcionamento:

Administrador: BNY MELLON SERVICOS FINANCEIROS
DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS
S.A.

Gestor: ARTIS GESTORA DE RECURSOS S.A. (nova
denominacdo social da ASM ADMINISTRADORA DE
RECURSOS S.A)).

Prazo de Duracéao: indeterminado.

Taxa de Administracdo: 2% a.a. sobre o valor do
patrimonio liquido do FIM. Adicionalmente, era cobrada taxa
de performance a GESTORA de 10% da valorizacdo da cota
do FIM, que em cada ano civil, exceder 100% da variacdo do
IPCA acrescido de 6% a.a.

Investimentos-alvo: O FIM ASM Brasil Carbono se
classifica como um fundo multimercado e aplicard os
recursos integrantes de sua carteira nos seguintes ativos
financeiros:

. certificados representativos de RCEs;

Il. certificados representativos de compra e venda futura de
RCEs, desde que a compra e venda futura que representem
seja contratada por meio da contratagcdo de ERPAs e dentro
das modalidades previstas neste regulamento;

[1l. contratos derivativos;

IV. desde que a emissao ou negociacao tenha sido objeto de
registro ou de autorizacdo pela CVM, acdes, debéntures,
bonus de subscricdo, seus cupons, direitos, recibos de
subscricdo e certificados de desdobramento, certificados de
depositos de valores mobiliarios, cédulas de debéntures,
notas promissorias e quaisquer outros valores mobiliarios,
exclusivamente quando os emissores e/ou quaisquer das
contrapartes desenvolverem ou planejarem desenvolver
projetos de MDL ou estejam direta ou indiretamente
relacionados a negdcios envolvendo mitigacdo de GEEs;

V. titulos ou contratos de investimento coletivo, registrados
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na CVM e ofertados publicamente, que gerem direito de
participagdo, de parceria ou de remuneragao, inclusive
resultante de prestacdo de servigos, cujos rendimentos
advém do esforco do empreendedor ou de terceiros,
exclusivamente quando os emissores e/ou quaisquer das
contrapartes desenvolverem ou planejarem desenvolver
projetos de MDL ou estejam direta ou indiretamente
relacionados a negdcios envolvendo mitigacdo de GEEs;

VI. certificados representativos de contratos mercantis de
compra e venda a termo de mercadorias ou servicos que
atendam as condi¢Oes estabelecidas na Resolugéo n° 2.801,
de 7 de dezembro de 2000 do Conselho Monetario Nacional,
exclusivamente quando os emissores e/ou quaisquer das
contrapartes desenvolverem ou planejarem desenvolver
projetos de MDL ou estejam direta ou indiretamente
relacionados a negdcios envolvendo mitigacdo de GEEs;

VII. cotas de fundos de investimento e de fundos de
investimento em cotas de fundos de investimento abertos ou
fechados (no caso dos fechados as suas cotas devem estar
admitidas a negociacdo em bolsa de valores, de
mercadorias e futuros, ou registrados em sistema de
registro, de custédia ou de liquidacao financeira), incluindo
os fundos de investimento em indice de mercado regidos
pela Instrucdo CVM n° 359 de 22 de janeiro de 2002,
conforme alterada (“FUNDO DE INDICE”);

VIII. titulos publicos do Tesouro Nacional e/ou do Banco
Central do Brasil (BACEN) e operacdes compromissadas
lastreadas nesses titulos;

IX. cédulas de crédito bancario (CCB), cédula de produto
rural financeira (CPR-F), cédulas de crédito imobiliario (CClI),
certificado de recebiveis imobilidrios (CRI) e quaisquer
outros  créditos, titulos, contratos e modalidades
operacionais, exclusivamente quando o0s emissores e/ou
guaisquer das contrapartes desenvolverem ou planejarem
desenvolver projetos de MDL ou estejam direta ou
indiretamente relacionados a negdécios envolvendo mitigagao
de GEEs;

X. certificados de depdsito bancario (CDB), recibos de
depdosito bancéario (RDB) e depositos a prazo com garantia
especial do Fundo Garantidor de Créditos - FGC (Depdsitos
FGC).
Contexto operacional: o FIM ASM Brasil Carbono foi
constituido em 5 de setembro de 2008, com inicio de
atividades em 25/09/2008 e cancelado em 16 de dezembro
de 2014, a pedido do Postalis. Ao longo de sua operacéo, o
FIM teve como ativos titulos publicos, fundos de renda fixa
do BNY Mellon e, principalmente, debéntures das empresas
Canabrava Energética, Canabrava Agricola e Usina
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Sobrasil. No periodo de outubro de 2010 até maio de 2012 o
FIM também teve em sua carteira debéntures da Multiner
S.A.

Em 2014, auditoria dos Correios no Postalis identificou
iregularidades3¢ no FIM ASM Brasil carbono, o que levou ao cancelamento
daqguele Fundo.

Ainda de acordo com informacdes publicadas no site
da CVM, na data de referéncia 09/12/2014, quando o FIM foi cancelado,
o seu Patrimoénio Liquido (PL) era R$ 160.795.299,05.

O Patrimbénio Liquido do FIM ASM Brasil Carbono
guando de seu cancelamento, estava assim distribuido:

Lista de Aplicacdes
Clique sobre o ativo para mais informacoes.

Posicdo Final

Classi- Empresa

Ativo B 3 Valores % Patr.
ficacao Ligada . .
¢ 9 (CENDS Mercado Lig.
Cotas de Fundos Sim 260 502,62 0

BNY MELLON ARX FI REFERENCIADO DI LONGO PRAZO I

Cotas de Fundos
BNY MELLON ARX FUNDO DE INVESTIMENTO Sim 260 502,62 0
REFERENCIADO DI LONGO PRAZO V

Cotas de Fundos
BNY MELLON ARX FUNDO DE INVESTIMENTO Sim 181 502,62 0
REFERENCIADO DI LONGO PRAZO

Cotas de Fundos
BNY MELLON ARX FUNDO DE INVESTIMENTO Sim 260 502,61 0
REFERENCIADO DI LONGO PRAZO VI

Cotas de Fundos
BNY MELLON ARX FUNDO DE INVESTIMENTO Sim 260 502,61 0
REFERENCIADO DI LONGO PRAZO VII

Cotas de Fundos

BNY MELLON ARX FI REFERENCIADO DI LONGO PRAZO Sim 260 502,61 0
VI

Cotas de Fundos .

BNY MELLON ARX FI REFERENCIADO DI LONGO PRAZO X Sl el erz el g
Cotas de Fundos .

BNY MELLON ARX FI REFERENCIADO DI LONGO PRAZO llI =l el SUEE Y
Cotas de Fundos .

BNY MELLON ARX FI REFERENCIADO DI LONGO PRAZO IV Sl A SO Y
Cotas de Fundos Sim 260 502,61 0

BNY MELLON ARX FI REFERENCIADO DI LONGO PRAZO IX

Debéntures Para
CNPJ do emissor: 15.695.664/0001-90 negociagao
Denominacéo Social do emissor: USINA SOBRASIL
Venc.: 15/12/2020

N&o 2.400 31.501.784,46 | 19,591

Debéntures Para
CNPJ do emissor: 11.235.729/0001-63 negociagao
Denominacao Social do emissor: CANABRAVA ENERG
Venc.: 01/12/2024

N&o 1.500 28.147.575,34 | 17,505

Debéntures Para
CNPJ do emissor: 11.235.729/0001-63 negociagao Né&o 945 17.716.258,33 | 11,018
Denominacao Social do emissor: CANABRAVA ENERG

% Vide 2.1. POSTALIS.
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Venc.: 01/12/2024

Debéntures Para

CNPJ do emissor: 15.695.664/0001-90 negociagao x

Denominagédo Social do emissor: USINA SOBRASIL Nao 1.349 17.691.594,30 | 11,003
Venc.: 15/12/2020

Debéntures Para

CNPJ do emissor: 12.475.957/0001-73 negociagao =

Denominagéo Social do emissor: CANABRAVA AGRIC Néo 1.000 15.324.589,12 9.53
Venc.: 01/12/2021

Debéntures Para

CNPJ do emissor: 11.235.729/0001-63 negociagao ~

Denominagdo Social do emissor: CANABRAVA ENERG Nao 485 9.107.500,20 5,664
Venc.: 01/12/2024

Debéntures Para

CNPJ do emissor: 11.235.729/0001-63 negociagao =

Denominacdo Social do emissor: CANABRAVA ENERG Néo 485 9.107.500,20 5,664
Venc.: 01/12/2024

Debéntures Para

CNPJ do emissor: 15.695.664/0001-90 negociagao =

Denominagdo Social do emissor: USINA SOBRASIL Nao 495 6.423.488,45 3,995
Venc.: 15/12/2020

Debéntures Para

CNPJ do emissor: 15.695.664/0001-90 negociagao ~

Denominacgdo Social do emissor: USINA SOBRASIL Nao 490 6.317.135.79 3,929
Venc.: 15/12/2020

Debéntures Para

CNPJ do emissor: 15.695.664/0001-90 negociagao =

Denominacgdo Social do emissor: USINA SOBRASIL Néo 433 5.555.559,90 3,455
Venc.: 15/12/2020

Debéntures Para

CNPJ do emissor: 15.695.664/0001-90 negociagao =

Denominagdo Social do emissor: USINA SOBRASIL Nao 346 4.470.239,26 2,78
Venc.: 15/12/2020

Debéntures Para

CNPJ do emissor: 15.695.664/0001-90 negociagao =

Denominacdo Social do emissor: USINA SOBRASIL Nao 268 3.571.207,61 2,221
Venc.: 15/12/2020

Debéntures Para

CNPJ do emissor: 15.695.664/0001-90 negociagao =

Denominagéo Social do emissor: USINA SOBRASIL Néo 159 2:160.173,01 1,343
Venc.: 15/12/2020

Debéntures Para

CNPJ do emissor: 15.695.664/0001-90 negociagao =

Denominagdo Social do emissor: USINA SOBRASIL Nao 146 1.889.490,52 1,175
Venc.: 15/12/2020

Debéntures Para

CNPJ do emissor: 15.695.664/0001-90 negociagao =

Denominagédo Social do emissor: USINA SOBRASIL Nao 105 1.426.532,85 0,887
Venc.: 15/12/2020

Debéntures Para

CNPJ do emissor: 15.695.664/0001-90 negociagao =

Denominacgéo Social do emissor: USINA SOBRASIL Néo 9% 1.233.440,73 0.767
Venc.: 15/12/2020

Debéntures Para

CNPJ do emissor: 15.695.664/0001-90 negociagao =

Denominagédo Social do emissor: USINA SOBRASIL Nao 48 649.159,62 0,404
Venc.: 15/12/2020

DlsponleI|Qad_es . Pa_ra ) 1.351,97 0,001
Descrigéo: Disponibilidade negociacao

Valores a pagar para 1.506.420,74 | -0,937
Descricao: Valores a Pagar negociagao

Vanre-s ? receber Pa'ra i 2.112,00 0,001
Descricao: Valores a Receber negociagao
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Com a extincdo do FIM ASM Brasil Carbono, em 2014,
as debéntures que haviam sido adquiridas pelo Postalis foram transferidas
para a carteira propria. No balanco de 2014 os valores estavam lancados
no segmento SPE (Sociedade de Propdsito Especifico), o que dd a
impressdo que a divida teria sido convertida em acdes das empresas
emissoras (Usina Sobrasil, Canabrava Energia e Canabrava Agricola). Esta
relatoria questionou o Postalis se as debéntures continuam na carteira
propria e se as parcelas vencidas foram pagas ou se houve um
reparcelaomento. Caso tenham sido convertidas em acodes, solicitamos
copia de toda a documentacdo que teria viabilizado essa operacdo,
bem como o quadro societdrio dessas empresas. Todavia, ndo tivemos
retorno até a data de conclusdo do presente relatério.

1.2. Fundo de Investimento em Participagoes
Bioenergia (FIP Bioenergia)

O FIP Bioenergia, constituido em 06 de abril de 2011,
com inicio de operacdo em 30 de novembro de 2011, conforme seu
regulamento, tem a seguinte composicdo:

Administrador: BNY MELLON SERVICOS FINANCEIROS
DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS
S.A.

Gestor: ARTIS GESTORA DE RECURSOS S.A. (nova
denominacédo social da ASM ADMINISTRADORA DE
RECURSOS S.A).

Patriménio  Previsto:  R$800.000.000,00 (oitocentos
milhGes de reais), representado por 8.000 (oito) mil quotas,
ao preco de subscricao.

Prazo de Duracéo: € o prazo de 10 (dez) anos, contados da
data da primeira integralizacdo inicial, sendo 4 anos de
periodo de investimento, podendo ser prorrogado por até 1
(um) periodo de 12 (doze) meses.

Taxa de Administracdo: a taxa de administracdo varia de
acordo com o momento do investimento da seguinte forma:
(a) Durante o PERIODO DE INVESTIMENTO sera cobrado,
ao ano, o equivalente a 0,75% (zero virgula setenta e cinco
por cento) sobre o CAPITAL COMPROMETIDO e;

(b) Durante o PERIODO DE DESINVESTIMENTO sera
cobrado, ao ano, o equivalente a 0,75% (zero virgula setenta
e cinco por cento) sobre o PATRIMONIO DE REFERENCIA
PARA FINS DE CACULO DE TAXA DE ADMINISTRACAO.
(c) A TAXA DE ADMINISTRACAO sera de no minimo R$
4.000,00 (quatro mil reais) mensais, corrigida anualmente
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pelo IPCA.

Companhia-alvo: Sao as companhias fechadas, brasileiras
e sediadas no Brasil que atuam ou venham a atuar nos
Setores-alvo, nas quais se identifique nivel excelente de
gestdo e perspectiva de rentabilidade significativa, e que
estejam comprometidas, ou que venham a se comprometer
a adotar politicas de maior exposicdo ao mercado de
capitais, ampla divulgacdo de informacbes e de melhores
praticas de governanca corporativa, em que o FUNDO
podera realizar seus investimentos.

Setor-alvo: S&o atividades no setor sucroalcooleiro,
preferencialmente no Estado do Rio de Janeiro, tais como:
1) producdo e comercializacdo de &lcool; 2) producdo e
comercializacdo de energia elétrica obtida através da
utilizacdo de biomassa do bagaco de cana-de-acucar; 3)
producéo, comercializagao, beneficiamento ou
industrializacdo de produtos agricolas derivados da cana-de-
acucar; e 4) outras atividades relacionadas ao setor
sucroalcooleiro.

Contexto operacional: O Fundo de Investimento em
Participacdes Bioenergia, foi constituido sob a forma de
condominio fechado e iniciou suas operacbes em 30 de
novembro de 2011, através do aporte inicial do Postalis,
FACEB e Ludovico Giannattasio no valor de R$ 290.000,
sendo R$ 59.164 em Cédulas de Crédito Imobiliario (CCls)
da Alcool Quimica Canabrava S.A., R$ R$ 190.000 de ac¢des
ordinadrias da Portopar Participacbes S.A., que foram
avaliadas pelo seu valor de mercado determinado em laudo
elaborado por empresa independente especializada, e o
restante em dinheiro. A Portopar tinha como acionistas
Ludovico Tavares Giannattasio e Vania Tavares
Giannattasio. O Fundo possui prazo de duracao de dez anos
contados a partir da data da primeira integralizacdo de cotas,
podendo ser prorrogado por periodos sucessivos de cinco
anos se aprovado em Assembleia Geral de Cotistas. O
objetivo do Fundo é obter retornos superiores ao IPCA
acrescidos de juros remuneratorios de 10% ao ano,
mediante o direcionamento de seus investimentos em
carteira diversificada de valores mobiliarios das companhias-
alvo, com efetiva influéncia na definicho de sua politica
estratégica e na sua gestdo. A gestao da carteira do Fundo &
realizada pela Artis Gestora de Recursos S.A. (“Gestora”). O
Fundo deve investir em companhias que tenham por objetivo
principal, direta ou indiretamente, o desenvolvimento de
atividades no setor sucroalcooleiro tais como: (i) producéo e
comercializacdo de &lcool; (i) producdo e comercializacédo
de energia obtida através da utilizacdo de biomassa,
incluindo, mas néo se limitando, a biomassa do bagaco de
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cana-de-acUcar;

(i)

producéao,

comercializacao,
beneficiamento ou industrializacdo de produtos agricolas,
incluindo, mas ndo se limitando, a cana-de-acUcar; e (iv)
outras atividades relacionadas ao setor sucroalcooleiro.

O FIP Bioenergia investiu no Grupo Canabrava e
também em oufra empresa relacionada ao setor sucroenergético, a
Unidade Produtiva Isolada, hoje "USINA SOBRASIL" voltada & producdo de
acucar, localizada na estrada Campos - Itaperuna, adquirida por R$ 64
milhdes junto & Companhia Brasileira de AcUcar e Alcool (CBAA), em

recuperacado judicial.

Ainda de acordo com informacdes publicadas no site
da CVM, na data de referéncia 15/11/2015, cada cota estava valendo
R$121.924,85 e o Pafrimdnio Liquido (PL) do FIP € R$ 818.118.732,20.

O patrimdnio estava assim distribuido:

Ativo

Posicao Final

Quant.

Valores

Custo

Acbes

Descricao: CANA3

CNPJ do emissor: 12.475.957/0001-73

Denominagdo Social do emissor: CANABRAVA BIOENERGIA PARTICIPACOES S.A.

574.853.424

709.558.997,53

Cotas de fundos de investimento - Instrucdo N° 409
BNY MELLON ARX FUNDO DE INVESTIMENTO REFERENCIADO DI LONGO PRAZO

21.487

62.033,37

Debéntures simples

Descricao: DEB CONVERS. PRIVADA - 15/01/2021

CNPJ do emissor: 12.475.957/0001-73

Denominagéo Social do emissor: CANABRAVA BIOENERGIA PARTICIPACOES S.A.

44.722

44.999.459,30

Debéntures simples

Descricao: DEB CONVERS. PRIVADA - 15/01/2018

CNPJ do emissor: 05.627.254/0001-58

Denominagéo Social do emissor: ALCOOL QUIMICA CANABRAVA S.A.

31.500

31.500.000,00

Debéntures simples

Descricdo: DEB SIMPLES PUBLICA - 15/01/2018

CNPJ do emissor: 11.235.729/0001-63

Denominagao Social do emissor: CANABRAVA ENERGETICA SA

7.000

7.000.000,00

Disponibilidades
Descricao: Disponibilidade

1.005,14

Valores a pagar
Descricdo: Valores a Pagar

3.362.618,26

-0,414

Valores a receber
Descricao: Valores a Receber

17.039,96

0,002

Em 15/01/2016, o Patriménio Liquido (PL) do FIP foi
regjustado para R$ 819.645.180,63. Desse total, R$ 709.558.997,53 era
a debéntures, R$
6.572.836,42 de valores a pagar, R$ 20.359,89 de valores a receber e R$

referente a acodes, R$ 116.638,578,70

referentes
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80,93 de disponibilidades. Esfranhamente, o site da CVM, a pedido do BNY
Mellon, ndo estd mais detalhando os dados sobre acoes e debéntures do
FIP. Todavia, acreditamos que sdo 0os mesmos da posicdo anterior.

O patrimdnio estava assim distribuido:

Patrimonio Liquido do Fundo: R$ 819.645.180,63 Data de Recebimento das Informac6es: 15/01/2016
Por solicitacdo do administrador do fundo, a identificagcdo dos seguintes ativos foi omitida ao
publico em geral.

Clique sobre o ativo para mais informacdes.

Negécios Realizados no Més Posicéo Final
. e %~ |Empresa R
Ativo Classificagédo Ligada Vendas Aquisicoes e Valores % I?atr.
Quant | Valor | Quant | Valor Custo Mercado Lig.
Agbes TERE 709.558.997,53 | 709.558.997,53 | 86,569
negociagao
Debeéntures simples TERE 44.999.459,30 | 63.395.647,00 | 7,735
negociagao
Debéntures simples TERE 31.500.000,00 | 44.032.174,48 | 5,372
negociagao
Debeéntures simples TERE 7.000.000,00 | 9.210.757,22 | 1,124
negociagao
Disponibilidades Pa_ra : : ) ) 80,93 0
negociagao
Valores a pagar Pa_ra B : ) ) 6.572.836,42 -0,802
negociagao
Valores areceber Para : ) ) 20.359.89 0,002
negociagao

A figura a seguir mostra o conjunto de empresas que
formaram o Grupo Canabrava em 2011 e seus soécio originais, o Sr.
Ludovico Giannattasio, o Postalis e a Faceb, bem como a sua
configuracdo apds a criagdo do FIP Bioenergia, que passou a ser dono de
99.98% das acdes da Usina Sobrasil e 77,24% da Portopar Participacdoes
S.A., ficando o restante das cotas com o Sr. Giannattasio, que também
tem participacdo no FIP Bioenergia.
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Controlador
m
45 1206 49,1206 ]

" BIOENERGIA FIF -
99:99 Controle

CB Bicenergis
Participa n;du S.A.

99,58% 77,349 o

mss:bm'.\, Grupo Canabrava 12,76
L ! S.A. i
99,92% 0 Controlador Inicial
Alcool Qul Canabra se subordina as
Ca mw:."s": AgricolaSA. decisdes do
BIOENERGIAFIP.
c.mrhm-n
Canabrava :'"'h'“i: llumluil Bom
Encrgitice 5.A. Pt esus do
Italupeanl SA
\_.._.—.—,.—-——- ~ e e———EE S SE———

Fonte: ApresentagSo do FIP Bioenergia elaborada pela ASM'

A participacdo do FIP Bioenergia nessas duas empresas
é feita por infermédio da Canabrava Bioenergia Participacdes S.A., da
qual ele possui 99,99% das acodes. Todavia, ressalta-se que o CNPJ
informado & CVM e referido no quadro de composicdo da carteira do FIP
de 15/11/2015 ndo pertence a Canabrava Participacdes S.A. e, sim, &
empresa Canabrava Agricola S.A. O CNPJ correto da Canabrava
Bioenergia Participacdes S.A. € 14.444.841/0001-00.

No momento de apresentacdo do FIP para os
investidores, a gestora informou que:

(i) a Canabrava Energética vendia parte de sua producéo de
energia para a Alcool Quimica Canabrava S.A. e o restante
era comercializado no Ambiente de Contratacdo Livre (ACL);

(i) a Alcool Quimica possuia contratos de venda de etanol
assinado com a Cosan S.A. e com a Cia. Brasileira de
Petréleo Ipiranga, com vigéncia de 8 meses, com clausula
de renovacao automatica pelo mesmo periodo;

(i) a Canabrava Agricola comercializava toda a colheita de
cana-de-acucar feita pelo grupo (um terco da cana
consumida seria produzida por ela e o restante adquirido de
produtores locais) e vendia para as outras empresas do

grupo;

(iv) a Canabrava Bioenergia Quisama S.A. obteria receita
por meio da venda de etanol hidratado e energia; e
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(v) a Canabrava Bioenergia Bom Jesus do Itabapoana S.A.
também obteria receita por meio da venda de etanol
hidratado e energia.

Destaque-se que essas duas Ultimas empresas ainda
eram apenas projetos. Havia tdo somente os terrenos onde supostamente
seriam erguidas as usinas.

Posteriormente, foi feita uma restruturacdo do quadro
societdrio ampliondo a participacdo da Canabrava Bioenergia
Participacdes S.A. na Portopar Participacdes S.A. Com isso, o Senhor
Ludovico Giannattasio passou a ter 5,96% da Portopar.

O quadro societdrio, conforme informado pelo gestor
do FIP Bioenergia passou a ser:

CANABRAVA
BIOENERGIA
PARTICIPACOES 5. A.

PORTOPAR
USINA SOBRASIL 5.A. PARTICIPACOES S.A.
(99,98%) (94,04%)
ALCOOL QUIiMICA CANABRAVA
CANABRAVAS.A. AGRICOLAS.A.
{100%) (99,99%)
CANABRAVA
CANABRAVA CANABRAVA BIOENERGIA BOM
ENERGETICA S.A, Q?J'gENEBGSﬁ ITABJ:I?CL)IEPEES N
(100%) (99,99%) o

(99,99%)

De acordo com informacdes repassadas a esta CPI
pela PETROS:

O Regulamento do Fundo em seu Artigo 48 determina que
"iii) a partir do 2° (segundo) aniversério da entrada de tais
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ativos na CARTEIRA do FUNDO, anualmente, por seu valor
econdmico, determinado por empresa independente
especializada, nos termos da Instrucdo n.° 438 de 12 de
julho de 2006, da CVM, sendo a contratagcdo da empresa
especializada matéria submetida a aprovacdo da
ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS do FUNDO;"
Portanto, a partir de novembro de 2013, existia a
possibilidade de marcacao na carteira do Fundo anualmente.
Na época, a Gestora do Fundo, foi questionada quanto ao
tema e manifestou que "Entendemos que tal avaliacdo
devera ser feita ja para o exercicio de 2014.”. Para tal, em
23/09/2014 foi realizada Assembleia Geral de Quotistas do
Fundo aprovando o processo de avaliacdo de ativos. Como
consequéncia, o laudo de avaliacdo econémico do ativo foi
elaborado pela APSIS, com efeito, a carteira foi marcada em
05/01/2015.

Apss a reavaliacdo, o valor na Canabrava Bioenergia
Participacdes S.A. no ativo do FIP Bioenergia foi aqjustado para
R$709.558.997,53.

O Conselho de Administracdo da Canabrava
Participacdes S.A. s foi instalado em janeiro de 2014, a pedido da Petros,
sendo indicado como representante da Petros, o Sr. Marcelo Almeida,
conforme informacdes prestadas pela PETROS a esta CPl no dmbito do OF
PRES 345/2015.

2 - Procedimento interno de andlise e tomada de
decisao da POSTALIS e da PETROS sobre o investimento

Na tabela a seguir apresentamos todos os cotistas do
FIP Bioenergia, com suas respectivas participacoes:

Cotista Participagéo (%)
Ludovico Tavares Giannattasio 40,24%
POSTALIS 28,32%
PETROS 20%
SERPROS 10,43%
FACEB 1,01%

Nota-se que o Postalis estd desengquadrado em
relacdo a Resolucdo CMN n° 3.792/2009, que estabelece que os fundos de
pensdo ndo podem ter mais de 25% do PL do fundo investido.
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A parficipacdo do senhor Ludovico Giannattasio foi
definida a partir da avaliacdo econdmico-financeira do Grupo
Canabrava, entdo aglutinada na Portopar Parficipacdes S.A. A ASM
contratou a APSIS Consultoria e Avaliacoes Ltda para determinar o valor
de mercado das acdes da Portopar (holding do Grupo Canabrava), para
fins de suportar a integralizacdo no FIP Bioenergia.

Para fins de determinacdo do preco das acdes da
Portopar, cujo laudo foi elaborado pelas APSIS, foi considerada somente a
avaliacdo econdmico-financeira da Alcool Quimica Canabrava S.A., em
fase operacional, desconsiderando-se assim as unidades de Quissamad e
Bom Jesus, bem como a Canabrava Energética e Agricola. Considerando
a necessidade de emissdo de novas acdes para captar os recursos
necessarios para execufar os investimentos agricolas e industriqis
planejados, o valor por acdo da Portopar, determinado pela APSIS, foi
fixado em R$1.512,50, resultando em R$ 302,5 milhdes o valor da empresa,
com base no capital social da Portopar antes da integralizacdo, que era
composto por 200.000 acdes integralizadas & R$ 1,00 por acdo.

De acordo com o Processo DE-545-2012 da PETROS:

“Até a entrada do FIP, a Portopar era a holding que
consolidava as empresas do Grupo Canabrava, sendo elas,
Alcool Quimica, Canabrava Energética, Canabrava Agricola,
Quissama e Bom Jesus do ltapaboana. A seguir, encontram-
se as etapas realizadas para a constituicdo do FIP
Bioenergia:

1. A primeira etapa consiste na integralizacdo pelos
cotistas iniciais de R$196,8 milhdes, sendo distribuidos da
seguinte forma: R$ 132,3 milhdes em espécie (R$ 130,84
milh6es do Postalis e R$ 1,460 milhdo da Faceb) e R$ 64,5
milhdes em conversdo do saldo devedor das CCls da Alcool
Quimica de posse do Postalis e da Faceb (R$ 59,160
milhées do Postalis e R$5,340 milhdes da Faceb);

2. Apos, o Fundo compra 99,9% (999 acbes) da CB
Bioenergia Participacdes S.A. ("Holding") por R$ 999,00
(novecentos e noventa e nove reais) e aumenta o capital
desta em R$ 191,8 milhdes, sendo, aproximadamente, R$
64,5 milhdes em CCls da Alcool Quimica e o restante, R$
127,3 milhdes, em espécie. Os R$ 5 milhbes restantes
permanecerdo no caixa do FIP;

3. Na etapa seguinte, a Portopar emite no minimo
126.803 novas acbes ao preco de R$ 1.512,50, que seréo
adquiridas pela Holding na mesma forma disposta na etapa
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2. Ao final da etapa 3, o Fundo deterd no minimo 38,8% da
Portopar através da Holding;

4. Ap6s, a Portopar aumenta o capital da Alcool Quimica
em, aproximadamente, R$ 64,5 milhdes, equivalentes a 64,5
milhdes de acBes com as CCls da Alcool Quimica,
cancelando esta divida;

5. Controlador Atual integraliza 125.620 acdes da
Portopar no FIP ao preco de R$ 1.512,50 por agéo, ou,
aproximadamente, R$ 190 milhdes, passando a ser cotista
do FIP e outorga op¢do de compra "gratuita” a Holding para
aquisicdo das acdes remanescentes (74.380 acdes) ao
mesmo preco de R$ 1.512,50 por acdo, em até 2 (dois)
anos;

6. Depois, o FIP aumenta o capital da Holding em exatos
R$190.000.250 equivalentes a 190.000.250 novas acoes,
integralizando com as 125.620 acbes da Portopar. Ao final
de 5, o FIP detera no minimo 77,24% da Portopar através da
Holding. O restante das acbes da Portopar serdo detidas
pelo Sr. Ludovico Giannattasio;

7. A integralizagdo pelos novos cotistas ocorrerd no valor
de até R$ 413,2 milhdes, totalizando o limite maximo do PL
do Fundo de R$ 800 milhdes. Poderdo ser utilizados tanto
recursos novos quanto dividas do Grupo Canabrava;

8. O FIP, entdo, aumenta o capital da holding em até R$
403,2 milhdes, equivalentes a até 403 milhGes de novas
acbes. Os R$ 10 milhdes remanescentes permanecerao no
caixa do FIP;

9. Na etapa final, a Portopar emite até 266.578 novas
acbes ao preco de R$ 1.512,50 por acdo, que serdo
adquiridos pela Holding na mesma forma disposta em 8. Ao
final desta etapa, o Fundo deter4 até 87,5% da Portopar
atraves da CB Bioenergia Participacdes.”

Dessa forma, primeiro o Postalis e a Faceb adquiriram
Cédulas de Crédito Imobilidrio (CCl), em 2008. Depois, entre 2010 e 2011, o
Postalis adquiriu R$ 88 milhdes em debéntures. Essas mesmas debéntures
da carteira préopria do Postalis foram também lancadas no Fundo de
Investimento Multimercado (FIM) ASM Brasil Carbono, visando gerar taxa
de administracdo para a ASM e para o BNY Mellon, em flagrante
iregularidade. Em 2011 foi criado o FIP Bioenergia, que recebeu R$ 401
milhdes dos fundos de pensdo. Parte desse montante foi mediante a
conversdo das CCls da Postalis e Faceb. Portanto, naguele momento ndo
foi em dinheiro, mas tinha sido transferido em dinheiro em 2008. Em 2012 o
Postalis aportou mais R$ 65 milhdes em dinheiro, pela aquisicdo de
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debéntures da Sobrasil, dentro do FIM ASM Brasil Carbono, aumentando
ainda mais os custos de taxa de administracdo (2% ao ano).

As debéntures tém uma remuneracdo de IPCA + 8,5 ao
ano. Em dezembro de 2014, apds a auditoria dos Correios apontar a
flagrante irregularidade, o FIM ASM Brasil Carbono foi extinto e as
debéntures do Postalis passaram todas para a carteira propria.

Hoje o valor da participacdo dos fundos de pensdo do
FIP Bioenergia, referentes a dezembro de 2015, publicada na CVM, soma
cerca de R$ 490 milhdes. As debentures do Postalis em dezembro de 2015
representavam cerca de R$ 193 milhdes. Portanto, o valor total dos fundos
de pensdo no Grupo Canabrava, no final do exercicio de 2015 era de R$
683 milhdes. Ao atualizar as debéntures tanto do Postalis quanto do FIP
para fevereiro de 2016, chegamos a um valor total de R$ 694 milhoes.

2.1. Postalis

O Grupo Canabrava recebeu investimentos do Postalis
por meio de diversos instrumentos de captacdo de recursos no mercado
de valores mobilidrios.

Seja por meio de investimentos diretos ou indiretos,
recursos do Postalis foram utilizados para aquisicdo de Cédula de Crédito
Imobiligrio (CCl), Debéntures, cotas do FIP Bioenergia que tinha como alvo
companhias do Grupo Canabrava ou ainda aquisicdo de ativos do
referido grupo empresarial por meio do FIM ASM Brasil Carbono (Fundo de
3° nivel que integrava o FIC Serengeti).

De acordo com dados constantes nos balancos do
Postalis, em 2008 aquele Fundo de Pensdo adquiriu CCl da Alcool e
Quimica Canabrava S.A. no valor de R$ 52.234.020,07. Esse investimento na
carteira propria foi encerrado no ano de 2011, tendo em vista a troca da
CCl por cotas do FIP Bioenergia.

O Postalis adquiriv entre 2010 e 2011 R$ 86.000.000,00
(oitenta e seis milhdes de reais) em debéntures do Grupo Canabrava (R$
66 milhdes da Canabrava Energética SA e R$ 20 milhdes da Canabrava
Agricola SA) por meio de sua carteira propria, cujo administrador fiducidrio
era o BNY Mellon Servicos Financeiros DTVM SA.

A aquisicdo das debéntfures da Canabrava Energética
S.A. foi recomendada pelo Comité de Investimentos - COMIN em 11 de
agosto de 2010, conforme consta da ata de sua 449° reunido ordindria.
Tais debéntures tinham as mesmas caracteristicas das adquiridas pelo
antigo fundo ASM Brasil Carbono, inclusive o mesmo codigo ISIN:
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“O membro Ricardo Oliveira Azevedo apresenta ao
Comité relatério de investimento em Debéntures da
Canabrava. Informa que os dados extraidos da estrutura
da operacdo revelam-se satisfatérios e que a emisséo
atende a todos os requisitos legais, inclusive aqueles
previstos na Politica de Investimento. O risco, mensurado
pela LF Rating, alcancou a notacdo "A+", que é
considerada, para fins de enquadramento na Resolucéo
CMN 110.3.792, como sendo de baixo risco de crédito. O
prazo da emissdo é de 8 anos e 6 meses e a taxa
ofertada pelo emissor € de IGPM +10% a.a. Finaliza
manifestando-se favoravel a realizacdo da operacdo. O
Comité recomenda participacdo do Instituto na oferta em
discusséo, até o limite legal, pela carteira propria.”

A seguir serdo destacadas as abordagens da agéncia
classificadora de risco sobre as atividades da Canabrava Energética, bem
como sobre as garantias da operacado:

Alguns fatores podem prejudicar a pontual liquidacdo das
PMTs, especialmente porque a CANABRAVA-E encontra-
se em fase inicial de implantacdo e, portanto, sujeita a
riscos de projeto, além de nao apresentar histérico
financeiro ou operacional em que se possa basear a
analise de risco.

O elevado grau de endividamento consolidado na
PORTOPAR, decorrente da captacdao de R$ 100
milhdes realizada pela AQC e dos R$ 66 milhdes a
serem captados pela CANABRAVA-E, gerard uma
forte pressdo por resultados positivos em duas
empresas ainda bastante jovens, dando pouca margem
a atrasos em seus respectivos projetos de expansao e
implantagdo e tampouco a ocorréncia de entraves
operacionais ou mesmo associados a obtencdo das
licencas de operagao.

Ainda que os PPAs proporcionem grande previsibilidade
na receita com venda de energia, ha que se considerar
gue uma parcela relevante da receita da CANABRAVA-E
sera proveniente da venda de energia para a USINA
CANABRAVA, em consonancia com a ja evidente relacao
de interdependéncia que vigorara entre ambas as
empresas e, portanto, levando a necessidade de se
considerar os riscos associados a USINA CANABRAVA.
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Esta, por suavez, € uma usina ainda em fase inicial de
operacao, ndo dispondo de histérico financeiro ou de
desempenho_operacional gue possa ser utilizado
como referéncia.

Adicionalmente, existe a possibilidade do resultado
financeiro ndo sair conforme planejado em fungcao de
variacdes inesperadas no preco do alcool ou nos custos
de producéo - fato que ocorreu em 2009, quando a cana-
de-aclcar apresentou aumentos proporcionalmente
maiores do que os do alcool hidratado. Por fim, ha que se
considerar que a_vantagem competitiva da USINA
CANABRAVA esta fortemente atrelada ao beneficio da
"Lei Rosinha " e a manutencédo do regime tributario
vigente atualmente para a gasolina e para o_alcool
oriundo _de outros Estados. Uma_eventual reducéo
significativa na tributacdo _de um desses dois_itens
forcaria_ a USINA CANABRAVA a reduzir seu preco,
conseguentemente piorando _seu resultado financeiro
e reduzindo sua_ margem _para_pagamento de
despesas, em particular com energia elétrica. O
alongado _prazo da operacdo potencializa 0sS_riscos
mencionados acima, além de ndo proporcionar boa
previsibilidade para as variaveis _macroeconémicas
que podem interferir no fluxo de pagamento das
debéntures e, consequentemente, nos valores das
PMTs. Além do risco macroeconébmico, ha que se
considerar ainda o risco de alteracbes na legislacdo do
setor elétrico ou mesmo na legislacdo ambiental, cujas
mudancas poderiam impactar negativamente na operacao
ou na situacao financeira da Emitente.

Vale ressaltar também, que a formalizagdo do PPA
implica na obrigacdo de fornecimento de energia ja a
partir de mai.1ll, dando pouca margem a atrasos no
projeto de construcdo da termelétrica, cujo cronograma
fisico-financeiro termina em fev.11. " (Grifou-se)

O relatério "Opinido Legal”, elaborado em 05/11/2010
por escritério de advocacia, também faz ressalvas em relagcdo 4s
garantias apresentadas:

‘36 Cabe observar entretanto, que até o inicio das
atividades operacionais do Empreendimento, as
Debéntures estardo garantidas exclusivamente por fianca
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e pela alienacdo fiduciaria do imovel. Nesse aspecto
chamamos a atencao para o fator de risco descrito na
Escritura de Emissao sobre o assunto.

Tendo em vista que a planta de cogeracao ainda nao foi
construida, ndo ha como assegurar que esta estard
concluida dentro do prazo previsto e de acordo com as
condicbes necessarias a sua plena operagdo. Desta
forma, os direitos creditérios que serdo originados a partir
da comercializacdo de energia e que forem cedidos
fiduciariamente podem n&o existir ou ser afetados
adversamente na hipotese de embargos de obra,
administrativos ou judiciais, ou em virtude de decisdes
judiciais ou propositura de acdes que possam afetar a
construcdo da planta de cogeracdo. Adicionalmente
devido a fase pré-operacional, a Emissora ainda nao
possui qualquer histérico de operacdo e geracdo de
receitas e ndo ha como assegurar que o fluxo de
recebiveis que poderéo vir a percebidos quando do inicio
da comercializacdo de energia serdo suficientes para
arcar com o pagamento da debénture.

39 Cabe apontar que a Emissora ainda nao possui
autorizacdo da Agéncia Nacional de energia Elétrica -
ANEEL com "Produtor Independente de Energia.

42 Dessa forma alertamos sobre eventuais limitacdes
guando da execucdo das garantias relacionadas ao
Empreendimento visto que a continuidade na geracao e
comercializacdo de energia ndo podera  ser
comprometida.

59 Destacamos, nesse sentido que a presente garantia
real tem por objeto direitos creditérios oriundos de venda
de um bem que sera produzido no futuro, caso o projeto
de cogeracdo seja bem sucedido. Esse fato pode
prejudicar a exequibilidade da garantia, caso nédo haja
sucesso no empreendimento, ou seja, ha construcao e
operacao da usina de cogeracédo de energia elétrica.

67 Novamente cabe frisar que a referida garantia somente
tera seu objeto delimitado no momento que o projeto de
construcéo e operacao da usina de cogeragéo de energia
elétrica estiver em pleno funcionamento. Os direitos
inerentes ao RCEs somente serdo liquidos quando a
Emissora puder emiti-los e negocia-los, o que pode
demorar ou, no pior dos cenarios, ndo vir a acontecer,
conforme ressaltado acima.”
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O relatério de rating consignou que a emissdo das
debéntures representava o montante de R$ 66 milhdes, o que leva a crer
que o Postalis adquiriu 100% da emissdo do titulo, direta ou indiretamente,
j& que a Enfidade era também cofista exclusiva do Fundo de Investimento
Multimercado (FIM) ASM Brasil Carbono (3° nivel do FIC FIM Serengeti).

Apesar de todos esses riscos levantados, a aquisicdo
das debéntures da Canabrava Agricola S.A. foi recomendada pelo
Comité de Investimentos - COMIN em 20 de abril de 2011, conforme
consta da ata de sua 485° reunido ordindria:

ATA DA 4852 REUNIAO ORDINARIA DO COMITE DE
INVESTIMENTOS

Aos vinte dias do més de abril de dois mil e onze, as 16:00
horas, na sala 209 do edificio-sede do Instituto, realizou-se,
com a presenca do Coordenador e dos integrantes
designados pela Portaria n® 92/2008 de 29 de dezembro de
2008, a 4852 Reuniao Ordinaria do Comité de Investimentos
do POSTALIS.

Debéntures Canabrava Agricola — Relatorio de Analise

O membro Ricardo Oliveira Azevedo apresenta ao Comité
relatério de investimento em Debéntures de emissao da SPE
Canabrava Agricola. Informa que os dados extraidos da
estrutura da operacdo apresentam-se de forma adequada
aos critérios previstos na Politica de Investimento. O risco,
mensurado pela LF Rating, alcangou a notagdo ‘A”, que é
considerada, para fins de enquadramento na Resolucdo
CMN n° 3.792, como sendo de baixo risco de crédito. O
prazo da emissdo é de 81 meses e a taxa ofertada pelo
emissor € de IGPM + 10,00% a.a. O valor total de emisséo
corresponde a R$ 20.000.000,00. Finaliza manifestando-se
favoravel a realizacdo da operacdo. O Comité recomenda a
participacdo do Instituto na oferta em discusséo, até o limite
legal, ou seja, valor correspondente a até 100% da emisséo,
pela carteira prépria.

O FM ASM Brasil Carbono, que tinha os mesmos
administradores e gestores do FIP Bioenergia, iniciou suas atividades em 23
de setembro de 2008 e foi cancelado em 18 de dezembro de 2014, de
acordo com informacdes da CVM. Sua carteira era formada por
debéntures das seguintes empresas do grupo Canabrava: Usina Sobrasil,
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Canabrava Energia e Canabrava Agricola. O valor total dessas
debéntures, em novembro de 2014 somava R$ 162.293.229,69. As primeiras
debéntures tinham vencimento em dezembro de 2020 e as Ultimas em
dezembro de 2024.

O investimento no FIM ASM Brasil Carbono foi feito
diretamente pelo BNY Mellon, na carteira terceirizada do Postalis, por
infermédio do FIC FIM Serengeti, fundo exclusivo do Postalis, sob
administracdo daquela instituicdo financeira. Portanto, nao houve decisao
da diretoria do Postalis de aprovacao desse investimento que tornou o
Postalis Unico proprietario das debéntures constante da carteira do FIM.

De acordo com auditoria dos Correios, constatou-se
que o FIM ASM Brasil Carbono, administrava as mesmas debéntures da
Canabrava Agricola e da Canabrava Energética adquiridas pelo Postalis
na sua carteira propria, pagando taxa de administracdo indevidamente.
Em virtude disso, o Postalis decidiu cancelar o FIM e internalizar os demais
atfivos daqguele fundo de investimento, especialmente as debéntures da
Usina Sobrasil S.A.:

O POSTALIS — INSTITUTO DE SEGURIDADE SOCIAL
DOS CORREIOS E TELEGRAFOS, com sede, em Brasilia,
Distrito Federal, no Setor Comercial Sul Quadra 3 Bloco A
N° 119 - Edificio Postalis, CEP 70300-903, inscrito no CNPJ
sob o n° 00.627.638/0001-57 ("Postalis"), atualmente
detentor de 100% (cem por cento) das cotas do BRASIL
CARBONO MULTIMERCADO FUNDO DE INVESTIMENTO
— CREDITO PRIVADO, fundo de investimento constituido
sob a forma de condominio aberto, inscrito no CNPJ/MF sob
0 n° 10.309.762/0001-28 ("Fundo"), vem, por meio desta,
expor e ao final requerer o seguinte:

O investimento no Fundo foi realizado pelo DOURO FUNDO
DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDO DE
INVESTIMENTO  MULTIMERCADO  ("Douro"), fundo
exclusivo do FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE
FUNDO DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO
SERENGETI CREDITO PRIVADO ("Serengeti"), que por sua
vez era fundo exclusivo do Postalis, sendo certo que ambos
o Douro e o Serengeti eram administrados e geridos
exclusivamente pela BNY Mellon Servicos Financeiros
DTVM S.A. ("BNY DTVM") e pela BNY Mellon Administracao
de Ativos Ltda. a época.

Em 22 de setembro de 2014, o Postalis solicitou o resgate
da totalidade das cotas do Douro, Serengeti e outros fundos
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exclusivos, mediante restituicdo dos ativos que compunham
a carteira dos mesmos para sua carteira propria, de modo
gue o Postalis passou a ser cotista direto do Fundo.

Considerando o processo de revisdo e reestruturacdo de
seus investimentos, o Postalis vem, por meio desta, informar
V.Sas. que pretende realizar o resgate da totalidade de suas
cotas do Fundo. Com o objetivo de evitar eventuais prejuizos
resultantes da liquidacéo financeira dos ativos que compde o
patriménio do Fundo, pretendemos que o referido resgate
seja pago com o0s ativos que atualmente integram seu
patrimonio.

Para ampliar a captacdo de recursos para o Grupo
Canabrava, ocorreu a criacdo do FIP Bioenergia, ao qual o Postalis
aprovou investimento no limite mdximo de participacdo permitido, que &
25%, na sua carteira de gestdo terceirizada, por recomendacdo do
Comité de Investimentos — COMIN, em 23 de novembro de 2011, conforme
consta da ata de sua 516° reunido ordindria, conforme proposta do
membro Ricardo Oliveira Azevedo e aprovacdo dos demais membros do
COMIN (Adilson Floréncio da Costa, José Carlos Rodrigues Sousa, Mbénica
Christina Caldeira Nunes e Alexej Predtechensky):

O membro Ricardo Oliveira Azevedo apresenta o relatorio de
analise de aquisicdo de quotas do Fundo de Investimentos
em Participagdes — FIP Canabrava, informando que o
referido fundo atende aos pré-requisitos estabelecidos na
Resolucdo n® 3792 — CMN e na Politica de Investimento
vigente. Acrescenta que o fundo tem por objetivo obter
valorizacdo de suas cotas a longo prazo, através da
aquisicdo de acdes, debéntures, bbonus de subscricdo ou
outros titulos e valores mobiliarios conversiveis ou
permutaveis em acdes, de emissdo de companhias, abertas
ou fechadas, com efetiva influéncia na definicAo de sua
politica estratégica e na sua gestao, notadamente através da
indicagdo de membros do conselho de administracdo com
representatividade suficiente para influir na sua politica
estratégica e gestdo, que tenham por objetivo principal,
direta ou indiretamente, o desenvolvimento de atividades no
setor sucroalcooleiro tais como: produgéo e comercializacao
de energia obtida através da utilizacdo de biomassa,
incluindo mas néao se limitando, a biomassa do bagaco de
cana-de-acucar, producdo, comercializacdo, beneficiamento
ou industrializacdo de produtos agricolas, incluindo mas nao
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se limitando a cana-de-acucar; e outras atividades
relacionadas ao setor sucroalcooleiro. Esclarece que todos
os detalhes da operagdo, encontram-se inseridos nos
documentos anexados a presente ata. Finaliza
recomendando a aplicagdo de recursos em quotas do FIP
Canabrava, permanecendo com o investimento dentro do
limite legal, ou seja, 25% do patrimonio do Fundo. O Comité
de Investimentos acompanha a recomendac¢éao do relator.

2.2. Petros

Em 18.10.2012, o Comité de Investimentos da Petros
(COMIN) analisou a proposicdo descrita no memorando GNP 054/2012,
elaborado pela analista de investimentos Viviane Ramos da Cunha e pelo
Gerente Executivo de Novas projetos Ricardo Pavie. Seguindo o processo
de deliberacdo, o comité recomendou, mediante a Ata 02/2012, aprovar
a subscricdo de até 20% (vinte por cento) da emissdo das quotas do
Fundo de Investimento em Participacdes Bioenergia:

“Os membros do Comité de Investimentos, por maioria,
recomendaram o seguinte investimento:

Aprovar a subscricdo de até 20% (vinte por cento) da
emissdo das quotas do Fundo de Investimento em
Participacbes Bioenergia, limitado ao valor maximo de
R$160.000.000,00 (cento e sessenta milhdes), sendo
aproximadamente R$52 milh6es em conversao de divida de
Cédula de Crédito Imobiliario de emissdo da Alcool Quimica
Canabrava S.A. e o0 restante em espécie, condicionado a
aprovacao dos instrumentos juridicos pela Geréncia Juridica
da Petros e, ainda, condicionada a alteragdo do
Regulamento, Acordo de Cotistas e Acordo de Acionistas,
conforme anexos do memorando GNP 054/2012.

Comentarios:

- O Sr. André Luiz Fadel recomendou o investimento,
ressaltando a grande dependéncia dos retornos esperados a
reducado de ICMS de 24% para 2%.

- O Sr. Tomaz Andres Barbosa n&o recomendou o
investimento, e encaminhara suas consideracdes por email
posteriormente.”
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O Senhor Tomaz Andres Barbosa, foi bastante incisivo

na sua justificativa por ser contrario ao investimento, que mesmo assim foi
posteriormente aprovado pela Diretoria:

Investimentos:

“Conforme reunido do COMIN realizada nesta data, meu
voto contrario ao investimento no FIP Bioenergia baseia-se
principalmente nas caracteristicas do investimento proposto
(listadas abaixo), que fazem com que, na minha opinido, o
investimento proposto possa apresentar rentabilidade inferior
aquela estimada pelos gestores do fundo.

O incentivo fiscal (Lei 5.636/10) na qual o Grupo Canabrava
se apoia nao foi aprovado pelo CONFAZ. O STF considera
gue os beneficios fiscais podem ser concedidos se houver
acordo prévio entre todas as secretarias estaduais de
Fazenda, acompanhado pelo Conselho Nacional de Politica
Fazendaria (Confaz). Portanto, na minha opinido, existe a
possibilidade do beneficio fiscal atualmente existente ser
reduzido, ou eliminado.

Com relacdo as caracteristicas do negoécio apresentado
tenho as seguintes consideracgoes:

8 A modelagem econdmica apresentada, prevé premissas
de aumento de produtividade bastante agressivas (aumento
de 48ton/ha para 75 ton/ha e ATR médio de 133), que, na
minha opinido, apresentam dificil probabilidade de execucéo;

8 A localizagdo das Usinas, em regido que apesar de
préxima ao mercado consumidor, ndo possui clima
adequado para o plantio de cana. Nenhuma das grandes
empresas do setor sucro-alcooleiro possui usina no RJ;

8 O modelo de avaliagdo apresentado prevé a obtencdo de
2/3 da cana de terceiros, o que em funcéo da existéncia de
diversos pequenos proprietarios de terras na localidade das
usinas, dificulta a premissa de disponibilidade de cana para
utilizagao das usinas a plena capacidade,”

Foraom os membros votantes do Comité de

e Sr. Ricardo Beretta Pavie (Petros — Geréncia de Novos
Projetos);
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e Sra. Manuela Cristina Lemos Marcal (Petros — Geréncia
de Participacdes Mobiliarias);

e Sr. Pedro Américo Herbst (Petros — Geréncia de
Planejamento de Investimentos);

e Sra. Jussara Machado Serra (Petros — Assessora da
Diretoria de Investimentos);

e Sr. André Luiz Fadel (representante titular Petrobras);

e Sr. Tomaz Andres Barbosa (representante titular
Petrobras);

e Sr. Fernando Mattos (representante suplente BR
Distribuidora) e

e Sr. José Genivaldo Silva (representante titular dos
participantes).

A Diretoria Executiva, na Reunido DE 545/201237, com
base no exposto no memorando GNP-061/2012, de 19-10-2012, decidiu:

‘a) aprovou a subscrigcdo de até 20% (vinte por cento) da
emissdo das quotas do Fundo de Investimento em
Participacbes Bioenergia, limitado ao valor maximo de
R$160.000.000,00 (cento e sessenta milhfes de reais),
sendo aproximadamente R$52.000.000,00 (cinquenta e dois
milhGes de reais) em conversao de divida da Cédula de
Crédito Imobiliario de emiss&o da Alcool Quimica Canabrava
S.A. e 0 restante em espécie, condicionada a aprovacao dos
instrumentos juridicos pela Geréncia Juridica da Petros e,
ainda, condicionada a alteracdo do Regulamento, Acordo de
Cotistas e Acordo de Acionistas, conforme anexos do
memorando GNP-054/2012, de 21-09-2012, anexo ao
memorando GNP-061/2012".

Para subsidiar sua decisdo, a PETROS contratou a
empresa LCA Consultores, representada pelo seu gerente executivo
Fernando José Camargo, para fazer avaliacdo econdmico-financeira do
Grupo Canabrava. Essa empresa apresentou trés cendrios de valor para
as empresas no relatério de avaliagcdo econdmico-financeira do grupo
Canabrava, assinado por Fernando Camargo e Jodo Alberto Brando. O
primeiro cendrio, o ofimista, com valor de R$ 701,329 milhdes, outro dito
realista de R$ 640,889 milhdes e um pessimista de R$ 586,730. Todavia, salta
aos olhos os seguintes pontos:

7 Participaram da reunido os seguintes membros da diretoria: Luis Carlos Fernandes Afonso, Mauricio
Franca Rubem, Carlos Fernando Costa e Newton Carneiro da Cunha.
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(i) a LCA apresentou um valor baseado em fluxo de caixa
descontado para projetos que ainda estavam no papel, ou
seja, nem haviam sido iniciados ainda (continuam assim até
hoje), que sédo as usinas de Quissama e Bom Jesus do
Itabapoana,;

(i) ndo considerou as debéntures emitidas pela Canabrava
Agricola no valor de R$ 20 milhdes;

(i) Portanto, mesmo considerando as premissas pouco
confiaveis de receitas e despesas das empresas que
realmente existiam, no cenario intermediario da LCA, o
grupo valeria R$ 319,6 milhdes. Isto representa menos de
metade do valor avaliado.

Para fazer duo diligence, a PETROS confratou a
empresa Santos Abreu e Britto Advogados. Essa empresa mostrou o
grande nivel de endividamento do grupo Canabrava:

Até o momento ndo encontramos contingéncias relevantes
gue possam ensejar um parecer negativo com respeito as
empresas do Grupo Canabrava, exceto pelos passivos
financeiros (vide secdo de Contratos financeiros), passivo
imobiliario (vide planilha de saldo remanescente dos
contratos de arrendamento e parceria rural na secao
Contratos Financeiros) e passivos fiscais (vide Secao de
Aspectos Tributarios), os quais montam um valor expressivo
e merecem ser avaliados com cautela por potenciais
investidores no FIP.

Ademais, é importante destacar que a falta de cumprimento
dos contratos de garantia das Debéntures de emissao da
Agricola pode ensejar o vencimento antecipado da divida,
sendo recomendada a imediata regularizacdo do fluxo de
recursos dos recebiveis cedidos fiduciariamente.

O escritério Santos Abreu e Britto Advogados além de
listar uma divida tfributdria de cerca e R$ 9.2 milhdes, dividas de CCls,
debéntures e financiamentos agricolas de R$ 200,9 milhdes e R$ 33,2
milhdes de dividas de arrendamentos, afirmou que:
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‘Ademais, ainda com relacdo as garantias destas
debéntures, ressaltamos que nao recebemos confirmacao
acerca do devido cumprimento das obrigacdes da cessao
fiduciaria de recebiveis e do contrato de depdsito vinculado,
haja vista que ja houve recebimento de parte dos recebiveis
e ndo ha qualquer saldo disponivel na conta vinculada.
Ademais, ndo recebemos confirmacdo do transito dos
recursos recebidos nas contas vinculadas, o que pode dar
causa a um evento de inadimplemento dos documentos da
operacdo. Em 30 de setembro de 2012 ocorrera a primeira
data de verificacdo, e todos os recebiveis até o vencimento
da primeira parcela em 1° de dezembro de 2012 deverao ser
retidos nas contas vinculadas. Neste sentido, € importante
gue os recebiveis circulem nas contas vinculadas, conforme
0s instrumentos celebrados, sob o risco de ser ado o
vencimento antecipado da divida.

Ainda, caso ndo seja feito pontualmente os pagamentos
prescritos (principal, juros e correcdo monetaria) na escritura
de emissdo, poderd ser declarado um evento de
inadimplemento de natureza grave, ensejando 0 vencimento
antecipado da divida.”

Acerca dos arrendamentos, o relatdrio deixa claro que
a divida pode ser muito maior:

‘Ressaltamos que o saldo total a pagar com relacdo a
contratos de arrendamento e parcerias rurais atualmente em
vigor, informado pelo Grupo Canabrava, totaliza
aproximadamente R$33.179.000,00 (trinta e trés milhdes,
cento e setenta e nove mil de reais).

Todavia, como se pode verificar da tabela de
arrendamentos, o0 valor dos maiores arrendamentos
destacados € igual ao saldo total a pagar com
arrendamentos e parcerias informado pelo Grupo
Canabrava. Como se pode verificar na Secdo de Aspectos
Imobiliarios deste Relatorio, a tabela completa de todos os
arrendamentos contempla diversos contratos, inclusive
superior a 2 (dois) milhdes de toneladas de cana de acucar,
0S quais parecem nao estar refletidos no valor total
informado pelo Grupo Canabrava.

Neste sentido, ndo pudemos apurar o valor total a pagar
com arrendamentos e parcerias contratadas.”
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O relatdério também destaca a divida referente a
compra da Usina Sobrasil:

‘Quanto a Canabrava Participacdes, recebemos 1 (um)
Contrato de Compra e Venda de Unidade Produtiva Isolada
celebrado com a Companhia Brasileira de Actcar e Alcool
("CBAA"), o qual consideramos relevante destacar
integralmente, dada a relevancia econémica da Operacgéao,
gue monta R$64.000.000,00 (sessenta e quatro milhdes de
reais).

Com relagdo a este contrato, recebemos um Termo de
Quitacdo, datado de 10 de setembro de 2012, no qual foi
outorgada a mais plena, rasa e irrevogavel quitacdo pelo
recebimento das quantias devidas em razéao do primeiro e do
segundo pagamento previstos no referido contrato, somando
um valor total de R$16.737.500,00 (dezesseis milhdes,
setecentos e trinta e sete mil e quinhentos reais), restando,
assim, 0s seguintes pagamentos a serem efetuados: (i)
terceira parcela no valor de R$6.400.000,00, em 60 dias
apo6s o segundo fechamento; (ii) quarta parcela no valor de
R$6.400.000,00 em 90 dias apos o segundo fechamento; e
(i) o saldo de R$34.462.500,00 devera ser pago em 5
parcelas anuais, iguais e sucessivas de R$6.892.500,00.”

Também sdo citados uma série de riscos referentes as
deficiéncias de escrituracdo societdria:

“‘Notamos que o atual acordo de acionistas da Portopar
apresenta, entre outras fragilidades, questbes sensiveis a
um potencial investidor do FIP e da Canabrava
Participacoes:

() o acordo prevé que nas hipoteses de aumento de
capital da companhia por nova subscricdo de acdes, as
partes manteriam suas participacdes acionarias detidas na
assinatura do acordo; segundo esta posicao Ludovico
poderia se opor a um aumento de capital, ndo realizando
seu respectivo aporte, e com isso impossibilitar a Canabrava
Participagbes S.A. de realizar o aumento de capital, sob de
pena de transferir capital a Ludovico sem que este
compareca com a devida contrapartida financeira; e
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(i) ndo protege adequadamente o0s direitos dos
investidores do FIP e/ou da Canabrava Participacdes, que
mereceriam protecdo da liquidez do seu ativo mediante de
clausulas como drag along (direito potestativo de fazer com
gue o acionista minoritario aliene suas acdes de emissao da
Portopar conjuntamente com a Canabrava Participacdes, em
hipotese de oferta de interesse desta ultima.”

No tocante aos riscos comerciais, o relatério de due
diligence, levanta problemas referente & venda de energia pela
Canabrava Energética:

“‘Destacamos que, em caso de falta de entrega da energia
elétrica, a MPX pela Energética, além da penalidade padrao
de 30% (trinta por cento) do valor remanescente do contrato,
a Energética devera, em linha com o padrdo de mercado,
arcar com o custo de entrega da energia elétrica na forma e
montantes contratados pelo prazo remanescente do
contrato. Apesar de tratar-se de indenizacdo padrdo em
contratos desta natureza, consideramos relevante destacar o
alto custo em caso de falta de entrega da energia elétrica.”

Porém, o documento que subsidiou o Parecer do
COMIN e a decisdo da diretoria, o GNP 052/2012, assinado por Ricardo
Pavie, Gerente Executivo de Novos Projetos, e Viviane Ramos da Cunha,
analista de investimentos da GNP, ao apresentar parecer favordvel ao
investimento no FIP Bioenergia, faz apenas breve mencdo as dividas j&
constituidas pelo grupo Canabrava:

“‘Dessa forma, em seu Relatério, o escritério acima
mencionado, relatou que nao encontrou contingéncias
relevantes que possam ensejar parecer negativo com
respeito as empresas do Grupo Canabrava, exceto pelos
passivos financeiros, passivo imobiliario e passivos fiscais,
0s quais montam um valor de R$ 307.554.284,00.

O Santos Abreu & Britto destaca ainda que a falta de
cumprimento dos contratos de garantia das Debéntures de
emissao da Agricola pode ensejar o vencimento antecipado
da divida, sendo recomendavel a imediata regularizacao do
fluxo de recursos dos recebiveis cedidos fiduciariamente.”
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3 - Apuragoes e procedimentos instaurados por érgaos
de controle externo

Seguindo um projeto de arquitetura empresarial
visando alavancar o desempenho das empresas do Grupo Canabrava, o
Sr. Ludovico Giannattasio contratou a empresa ASM Asset Management
para estruturar um Fundo de Investimento com o intuito de captar recursos
no mercado financeiro. Sobre isso, o Sr. Ludovico declarouss:

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Est4d bom. Entdo
vamos ao Fundo Canabrava, que é onde o senhor contratou
0 Anténio Mello.

O SR. LUDOVICO TAVARES GIANNATTASIO - A ASM.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Como se deu essa
contratacao e por que a escolha dele?

O SR. LUDOVICO TAVARES GIANNATTASIO - Vou lhe
explicar. Em 2008 eu contratei a Fundacdo Getulio Vargas
para fazer o plano de negécio do meu projeto, que era o
projeto da Destilaria Canabrava. Em 2008 contratei a FGV. A
FGV fez o servico para mim e indicou a ASM para fazer a
estruturacao e a captacao.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Do FIP Bioenergia. E

iSS0?

O SR. LUDOVICO TAVARES GIANNATTASIO -
Exatamente.

A ASM Asset Management, a mesma gestora do FIP
Bioenergia, geriu ou administrou um fundo de investimento chamado ASM
FDIC FCVS, que captou, entre 2004 e 2005, R$ 354 milhdes, de acordo com
informacdes publicadas pela imprensasd?, sendo a maior parte de fundos
de pensdo. Entre seus cotistas estavam a Petros, Postalis, Real Grandeza
(Furnas e Eletronuclear), Celos (Centrais Elétricas de Santa Catarinag),
Regius (Banco Regional de Brasilia), Faceb (Cia. Energética de Brasilia),
Fioprev (Fundacdo Oswaldo Cruz) e Portus (Docas). Uma empresa ligada a
PUC Rio, a Fundacdo Padre Leonel Franca, avaliou os fitulos FCVS
pertencentes O Rioprevidéncia (fundo de previdéncia publico do Estado
do Rio de Janeiro), a época, em R$ 181 milhoes.

*® Nota Taquigrafica, audiéncia de 08/12/2015.
% Jornal Folha de S3o Paulo, Sdo Paulo, domingo, 18 de dezembro de 2005.
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Esses titulos foram comprados por quatro pessoas fisicas
(Eduardo Jorge Chame Saad, Fernando Teixeira de Mello, José de
Vasconcellos e Silva e Olimpio Uchoa Vianna), que agiram por meio da
empresa Estratégia Investimentos para obter as cotas em leildo. A
Estratégia foi a unica participante do leildo e comprou as cotas por R$ 135
milhdes, equivalentes a 24.716 contratos. No mesmo dia do leildo, a
Estratégia vendeu parte dos contratos adquiridos no leildo por R$ 135,49
milhdes aos investidores. Entre janeiro e maio de 2005, os investidores
venderam créditos para a Nominal DTVM que os repassou para o fundo
ASM FIDC FCVS por um valor total de R$ 354 milhdes. A primeira destas
operacoes ocorreu ainda no mesmo dia do lelldo, quando 4.596 contratos
foram vendidos para a Nominal por R$ 142,2 milhdes e em seguida
repassados para o FDIC por R$ 142,36 milhdes. Além destas operacdoes, os
investidores usaram parte dos creditos para adquirir cotas do ASM FIDC
FCVS.

Uma das medidas dos ganhos dos investidores € a
diferenca entre o valor atribuido aos créditos nas carteiras do fundo que
teve cotas oferecidas em leildo e o valor dos mesmos créditos registrados
no fundo comprador, o ASM FIDC FCVS. De acordo com a data escolhida
e com o nUmero de contratos, a variagcdo chegou a superar os 400%.

Eduardo Saad trabalhou com Antonio Mello no Banco
Fleming Graphus. Os outros trés compradores trabalhavam na empresa de
consultoria financeira Talent. Antonio Mello citou que os 4 foram os
estruturadores da operacdo. Eduardo Saad foi sécio de outro sécio de
empresas do grupo ASM (Carlos Henrique Farias, sécio da ASM
Management, tornou-se socio de Eduardo Saad na @ Apya
Empreendimentos em 2006, cujo capital social era de R$ 65 milhoes).

A ASM, por meio de duas empresas distintas (ASM Asset
Management DTVM e ASM Administradora de Recursos Ltda.) assessorou o
Estado do Rio de Janeiro no leildo, de um lado, e captou recursos dos
fundos de pensdo, de outro lado. Em sintese, ele participou da compra e
da venda. Trés fundos de pensdes aplicaram R$ 135 milhdes antes do leildo
ser realizado, dentre eles o Postalis, que aplicou R$ 80 milhdes. A soma das
aplicacdes € exatamente o que as pessoas fisicas pagaram no leildo. Os
demais fundos de pensdo entraram depois.

Eduardo Saad ndo aportou qualguer dinheiro préprio,
utilizando recursos aportados antecipadamente pelos fundos de pensdo.
O POSTALIS aportou R$ 80 milhdes em dezembro, o CELOS (patrocinado
pelas Centrais Elétricas de Santa Catarina) aplicou R$ 30 milhdes também
em dezembro e o REGIUS (patrocinado pelo Banco Regional de Brasilia) R$
25 milhdes em janeiro.
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Tais fundos de pensdo aportaram antecipadamente
exatamente o valor (R$ 135 milhdes) que os investidores individuais
compraram os ativos do RIOPREVIDENCIA em pretenso leildo publico,
realizado em janeiro de 2005, sendo que parcela desses atfivos foram
posteriormente vendidos para os fundos de pensdo com dgio de
aproximadamente 160%, por meio do FIDC ASM FCVS, (cujas cotas foram
adquiridas pelos fundos de pensdo).

A CVM, por intermédio do Processo Administrativo
Sancionador CVM n° 6/2007, considerou a negociac¢do ilicita, uma vez
que 4 quatros investidores individuais fiveram lucros de mais de R$ 200
milhdes em 2005. O lucro total das operacdes chegou a R$ 132,29 milhdes
para Eduardo Saad, os demais investidores auferiram lucros individuais de
cerca de R$ 27 milhdes cada. CVM aplicou aos participantes desse
negocio, em 2010, a 2° maior multa da histéria dessa Autarquia, no
montante de R$ 504 milhdes a nove envolvidos e suspendeu por sete anos
o registro de administrador de carteira da ASM Asset Management DTVM e
de Antonio Mello. A maior multa foi para o investidor Eduardo Saad, no
valor de R$ 264,585 milhdes. A CVM aplicou multa de R$ 54,095 milhoes
para Fernando Teixeira de Mello, de R$ 55,301 milhdes para José de
Vasconcellos e Silva, de R$ 56,105 milhdes para a Olimpio Uchoa Vianna e
de R$ 1,197 milhdo para a Estratégia Investimentos.

Tal processo foi parcialmente anulado pela Justica
Federal/RJ, por vicio formal, sendo que tal anulacdo ndo beneficiou
Antonio Luiz de Mello e Souza (decisdes do TRF da 2° Regido e despacho
de 29.09.2015 da CVM sGo expressos nesse sentido).

Chama atencdo o fato de a ASM (hoje Artis), por meio
do seu socio Anténio Luiz de Mello e Souza, ter figurado nas investigacoes
da CPMI dos Correios, em 2006. A operacdo do ASM FDIC FCVS foi citada
no relatdrio final da CPMI dos Correios, que constou o seguinte:

“O Sr. Paulo Figueiredo, militante ativo do PC do B e
Presidente do Nucleos, tinha, conforme atesta o Sr. Gildasio
Amado Filho, estreita relagdo com o Sr. Luiz Vieira,
Presidente do INB. A seu turno, o Sr. Luiz Vieira foi, ainda
segundo o depoimento do ex-diretor financeiro, nomeado por
indicagdo de seu amigo e companheiro de movimento
sindical, Sr. Marcelo Sereno. Afirmou, também, que era
comum os Srs. Marcelo Sereno, Luiz Vieira e Paulo
Figueiredo discutirem assuntos referentes ao Nucleos, sem,
contudo, especifica-los. Consta, ainda, de seu depoimento
gue o Sr. Paulo Figueiredo costumava viajar a Brasilia, onde

190



CAMARA DOS DEPUTADOS
CPI - FUNDOS DE PENSAO

se reunia com o Sr. Marcelo Sereno. Ndo soube, porém,
apontar maiores detalhes sobre tais encontros. A
participagdo do Sr. Marcelo Sereno nas operagbes dos
fundos de pensao e, mais especificamente, do Nucleos
apresenta indicios ainda mais contundentes. Em outubro de
2004, a secretéria do Sr. Gildasio Amado Filho repassou-lhe
bilhete a propdsito de ligagdo telefonica feita pelo Sr.
Marcelo Sereno. O bilhete dizia o seguinte: "Gildasio, ligar
para o senhor Fernando de Barros Teixeira, da ASM, a
pedido de M. Sereno". Dias apos o telefonema, o Sr.
Fernando de Barros Teixeira foi recebido em reunido na
sede do Nucleos pelos Srs. Paulo Figueiredo e Gildasio
Amado Filho. Na reunido, o Sr. Fernando de Barros
Teixeira ofereceu em nome da ASM Asset investimentos
em fundos de direito creditérios. Avaliou-se, porém, que
0 __investimento seria irreqular, contrario a politica
adotada pela diretoria do Nucleos, pois _compreendia
aplicacées _em TR. O investimento, realizado por varias
entidades de previdéncia complementar vinculadas a
empresas federais, gerou cerca de R$ 200 milhdes de reais
em favor de seus intermediarios. Importantes veiculos da
imprensa nacional, ao noticiar o caso, publicaram declaracao
do Sr. Neildo de Souza Jorge, filiado ao PT e
representante  dos empregados no Conselho
Deliberativo _do Nucleos, que acusou o _Sr. Marcelo
Sereno _de manipular o fundo para desviar dinheiro para
0 PT. Os esclarecimentos prestados pelo Sr. Gildasio
Amado Filho contribuiram também para elucidar _a
influéncia exercida pelo Sr. Luiz Gushiken no ambito dos
fundos de pensdo e, in_casu, no Nucleos. Sequndo
informou a CPMI, o investimento na compra de acdes da
concessionaria Rio-Teresopolis deu-se por
recomendacdo _do _entdo_Secretario_de Comunicacéo
Social da Presidéncia da Republica, Sr. Luiz Gushiken.
Na acareacéo, tornou-se a questionar o ex-diretor financeiro
sobre a afirmagdo, Relatério Final dos Trabalhos da CPMI
“dos Correios” Volume Il - Pé&g. 1297 que manteve
integralmente sua resposta. Sua firmeza gerou uma reagao
contraditéria do Sr. Paulo Figueiredo, que, embora tenha
negado o fato, ndo manifestou a veeméncia demonstrada
em outras oportunidades. O Sr. Paulo Figueiredo admitiu
gue este investimento ndo seguiu a pratica usual da
diretoria, pois foi 0 Unico que se originou por iniciativa dele.
Nesse sentido, apresentou a ata da reunido do Conselho
gue aprovou sua execucgao.
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(..)

O Sr__Antbnio _Mello e Souza, representante da
Distribuidora ASM envio [sic] correspondéncia a Sub-
relatoria para prestar esclarecimentos sobre a operacao que
resultou em investimentos da Petros em fundo de
investimento em direito _creditério, lastreado _em titulos
CVS. O Banco do Estado do Rio de Janeiro — BERJ,
instituicdo que administra o passivo do Banerj, apos a
privatizagcdo deste, tentou vender, em leildo, sua carteira
imobiliaria. O leildo ndo resultou operacional. Relatorio Final
dos Trabalhos da CPMI “dos Correios” Volume Ill - Pag.
1382 O Berj possuia um passivo com o fundo de penséo
Rioprevidéncia e saldou a divida mediante a
transferéncia daquela carteira imobiliaria. A ASM Asset
Management estruturou um fundo de direito _creditério
comprando da carteira da Rioprevidéncia os titulos de
FCVS e CVS (titulos FCVS j& securitizados pelo Tesouro
Nacional). Em outros termos, a parte ativa da carteira
imobilidria foi comprada da Rioprevidéncia, por um preco
ndo esclarecido na referida correspondéncia do Sr. Mello e
Souza, ficando a parte de obrigacdes, daquela carteira, na
Rioprevidéncia, ou seja, esta entidade de previdéncia “fez
moeda” com a transagéo, por meio da venda a distribuidora
da parte alienavel. Para esclarecer, a correspondéncia do
Sr. Mello e Souza justifica a transacdo alegando que a
carteira imobiliaria da Rioprevidéncia tem um custo de
carregamento (de seu passivo) da ordem de R$ 260 milhdes
e que, portanto, a demanda por liquidez daquele fundo de
pensdo, permite negociar legitimamente um desagio, em
favor do comprador (o estruturador do FDIC). Por fim, afirma
aguela nota do_Sr. Mello_e Souza, 0 retorno_esperado
para a ASM € da ordem de 10%. A posicdo da Sub-relatoria
nao € criticar ou julgar qual o ganho do estruturador do
FDIC, mas suscitar_qual a alternativa mais_apropriada
para a Petros, em termos de investimento. H4 de se
guestionar a razdo de um fundo de penséao participar de
em [sic] investimentos, como o FDIC, que carrega papéis
em ser (FCVS, além dos CVS), embora existam
colaterais _constituidas por_cotas _subordinadas, e gue
portanto, limitam o risco de perda, mas ndo o elidem. Por
outro lado, se havia interesse neste tipo _de papel, a
Petros _poderia _ter negociado diretamente com _a
Rioprevidéncia. Em outras palavras, os fundos de
pensdo, como a Petros, acabaram pagando um preco
excessivo. H& versdes sobre esta transacao que sustentam
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o fato de que algumas pessoas estruturaram esta operacao,
em janeiro de 2004, adquirindo estes direitos por R$ 135,1
milhdes, vendendo-os a um fundo de investimento
denominado ASMF CVS, por R$ 354 milhdes, sendo que um
dos quotistas deste fundo de investimento era a Petros. Por
complemento, ha informacdes veiculadas em imprensa
de que o Sr. Marcelo Sereno, ex-chefe de gabinete da
Casa Civil da Presidéncia da Republica, teria mostrado
interesse _neste projeto, com a apresentacdo dos
diretores da ASM ao fundo de pensdo Nucleos, que nédo
aceitou participar daquele FDIC, mas outros fundos o
fizeram. A Petros, conforme ja publicamente divulgado,
afirmou que comprou R$ 70 milhdes em cotas do fundo
de investimento ASMF CVS em abril de 2004, com
desagio _de 49% em relacdo _ao valor de face dos
contratos custodiados. O patrimonio liquido do fundo em
questdo era, na ocasido, de R$ 340 milhdes. Ao_ser
gquestionado, se a decisdo _do_referido _investimento,
passou pela aprovacdo do conselho deliberativo da
fundacdo, o Sr. Ricardo Malavazi Martins, Diretor
Financeiro da Petros, declarou que esta operacdo néao
entrou na alcada de aprovacdo do conselho deliberativo,
tendo sido, portanto, aprovada somente pela diretoria da
fundacdo. A respeito do agio da operacdo de R$ 218
milhdes, que foi divulgada pela imprensa, o Sr. Ricardo
Malavazi Martins declarou, em depoimento na Sub-relatoria,
0 seguinte: Eu fiquei surpreso assim pela, pela noticia, a
forma como foi dada. E o que ndés ficamos sabendo é que
dos, dos [sic] direitos creditorios iniciais, na verdade, essa
passagem para o segundo momento foi feito apds ter
ocorrido uma depuracdo, enfim, uma selecdo daqueles,
daqueles [sic] investimentos. Mas sem duvida é alguma
coisa que ndo é comum, digamos assim, ndo é comum essa
diferenca ser observada. Mas eu, sinceramente, fiquei
também sabendo pela imprensa [sic] Percebe-se que a
transagdo passou a sofrer suspeitas de ingeréncia politica,
consubstanciada pelo aparente interesse do Sr. Marcelo
Sereno nesta matéria. Ressalte-se a diferenca de R$ 218
milhdes entre o preco do leildo de venda do CVS e do
preco pago pelo fundo de investimento, indiretamente
pelos cotistas do referido fundo, onde a Petros € um
destes.” (destaquei)

193



CAMARA DOS DEPUTADOS
CPI - FUNDOS DE PENSAO

Essa operacdo € alvo de investigacdo da Policia
Federal seio do Inquérito Policial, IPL 49/2009, da Delegacia de Repressdo
a Crimes Financeiros-DELEFIN, na Capital do Rio de Janeiro.

Em depoimento do Sr. sécio Antbnio Luiz de Mello e
Souza a esta CPI, acerca do ASM FIDC FCVS foi dito o seguinte:

‘O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Bom, o senhor €
proprietario de uma empresa que participou da alienacao de
ativos da Rioprevidéncia. O senhor pode nos explicar como
ISSO aconteceu e o valor tomado nesses investimentos dos
fundos de pensdo da PETROS e do POSTALIS? O SR.
ANTONIO LUIS DE MELLO E SOUZA - Claro. Primeiro
lugar, € importante deixar claro que esse investimento para
os fundos de penséo foi extremamente lucrativo, um dos
mais lucrativos do ano. Isso ai ndo sou eu que estou
falando, é simples, € s6 pegar os participantes do
POSTALIS, ja vi que tem alguns presentes aqui...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Qual era a sua
funcdo na estruturacdo e na alienagédo desses ativos da Rio
Previdéncia? O SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E SOUZA -
Nenhuma. Na verdade, eu era gestor do outro fundo do qual
participaram os fundos de pensdo. O SR. DEPUTADO
SERGIO SOUZA - Qual o fundo? O SR. ANTONIO LUIS DE
MELLO E SOUZA - Chamava-se ASM FIDC FCVS. O SR.
DEPUTADO SERGIO SOUZA - E eram vocés que captavam
os recursos? O SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E SOUZA -
N&o. Esse fundo, na verdade, recebeu aporte de recursos de
fundos de pensdo... O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA -
Vocés eram gestores? O SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E
SOUZA - Gestores. Exatamente. O SR. DEPUTADO
SERGIO SOUZA - E qual era o valor que vocés tinham no
fundo? O SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E SOUZA - Uns
cento e trinta e poucos milhdes, se ndo me engano.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E como que se deu a
entrada de recursos do POSTALIS e da PETROS? Como é
que chegou isso para vocés? O SR. ANTONIO LUIS DE
MELLO E SOUZA - Bom, esse fundo foi registrado, se nao
me engano, em junho de 2004. A partir de entdo a gente
comecou 0 processo de captacdo de recursos. Eu nao
lembro quando foi que o POSTALIS entrou, mas, enfim, o
leildo de alienacdo dos ativos ocorreu em janeiro de 2005.
Entdo, eu imagino que tenha sido nesse periodo.
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O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Veja s6: V.Sa. era o
que da ASM? O SR. ANTONIO LUiS DE MELLO E SOUZA -
Socio-Diretor e gestor dos recursos.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Mas em 2010 a CVM
aplicou uma das maiores multas j4 aplicadas em negocios
como esse. Por qual razdo? O SR. ANTONIO LUIS DE
MELLO E SOUZA - Olha, a multa da CVM nada teve a ver
com a parte onde participaram os fundos de penséo. Na
verdade, pelo que eu depreendi, a multa da CVM... Por
acaso, os efeitos foram suspensos por determinacao judicial,
tanto da multa quanto da inabilitagcdo minha e da minha
empresa, logo em seguida, alguns dias, poucos dias depois.
O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - A multa chegou a 504
milhdes de reais. O SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E
SOUZA - Eu ndo recebi essa multa. Nao se aplicou a mim. O
SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Nao se aplicou a ASM?
O SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E SOUZA - N&o. Foram
100 mil reais para a ASM. DTVM, que era uma outra
empresa. O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E essa
multa de 504 milhdes foi para quem? O SR. ANTONIO LUIS
DE MELLO E SOUZA - Foi para alguns outros investidores
gue participaram da operacdo. O SR. DEPUTADO SERGIO
SOUZA - E quem s&@o os investidores? O SR. ANTONIO
LUIS DE MELLO E SOUZA - Foram pessoas fisicas:
Eduardo Saad, Fernando Teixeira de Mello, Olimpio e José
Vasconcellos. O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E por
qual razdo a multa? O SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E
SOUZA - Olhe, ndo me cabe aqui dizer qual a razado da
multa da CVM para terceiros. Na verdade, o que aconteceu,
pelo que foi julgado e decidido, foi porque tem havido fraude,
operacgao fraudulenta no mercado de capitais, entendeu? O
SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Que tipo de fraude? O
SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E SOUZA - Operacio
fraudulenta é dificil de explicar porque, na verdade... O SR.
DEPUTADO SERGIO SOUZA - Segundo a CVM, eles teriam
operado nas duas pontas dos investimentos. E isso? O SR.
ANTONIO LUIS DE MELLO E SOUZA - Deixe-me s6
concluir. Na verdade, pelo relatério da CVM, todos os atos
praticados foram absolutamente legais. Entretanto, ela disse
que houve ardil na montagem dos fundos. Portanto, ela
aplicou essa multa. O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA -
Certo. E a ASM participou da montagem dos fundos? O SR.
ANTONIO LUIS DE MELLO E SOUZA - Do segundo fundo,
sim.
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O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Por que V.Sa. afirma
gue obteve lucro se no contexto era dada como uma acao
temeraria? O SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E SOUZA -
Bom, esse julgamento é subjetivo. O que a CVM disse foi
gue o Rioprevidéncia teria deixado de auferir resultado. O
SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Isso. O SR. ANTONIO
LUIS DE MELLO E SOUZA - Entdo, jamais teria tido
prejuizo. Em momento algum a palavra “prejuizo” foi
colocada. Deixado de obter lucro ou — entre aspas —
“houve um prejuizo por néo ter realizado aquele lucro”.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Olha: “Em linhas
gerais, as operacoes fraudulentas aconteceram da seguinte
forma: investidores compraram as quotas de um fundo de
investimento em direitos creditorios, os transformaram em
crédito e os revenderam por um preco inflado para outro
fundo ASM, que tinha oito fundos de pensdo como cotistas”.
Os fundos da PETROBRAS (PETROS), o POSTALIS, do
Banco Regional de Brasilia (REGIUS), de Furnas, FACEB,
FIOPREV e demais, todos teriam investido. A ASM foi
multada e também V.Sa. teria sido multado. O SR.
ANTONIO LUIS DE MELLO E SOUZA - N&o, eu néo fui
multado, ndo, esta equivocada a informacao.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - A ASM foi multada?
O SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E SOUZA - A ASM
DTVM foi multada em 100 mil reais, se nhdo me engano,
alguma coisa assim. O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA -
E qual a razdo da multa? Foi por essa operagcdo? O SR.
ANTONIO LUIS DE MELLO E SOUZA - Sim, sim. Foi por
essa operagdo. O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Pelo
fato de n&o ter auferido lucro. E isso? O SR. ANTONIO LUIS
DE MELLO E SOUZA - De nao ter, em tese,.. A CVM
sustentou que nos teriamos deixado 0 Rioprevidéncia
incorrer em erro. Essa foi a versdo deles. Esse julgamento
foi considerado nulo e hoje pendem varios recursos, tanto
judiciais quanto administrativos.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E a ASM teve o seu
registro suspenso? O senhor teve 0 seu registro suspenso?
O SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E SOUZA - Sim. Na
verdade, esse foi o0 resultado do julgamento. Mas esse
resultado foi, na verdade, tornado sem efeito, houve varios
recursos e a CVM, por exemplo, ndo deixou 0s réus
produzirem as suas provas. Depois a Justica — enfim, é
longa a histéria — concedeu o direito de os réus produzirem
suas provas. Os réus produziram as provas através de um
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perito que tinha sido o perito da CVM. Esse perito concluiu,
num laudo pericial muito grande, que jamais houve prejuizo,
e que nado houve nenhum fato ilegal, e que todos os atos
foram absolutamente legais. Esse foi o laudo.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Resumindo: a CVM
aplicou, entdo, uma multa de 504 milhdes a quatro
investidores que eram minoritarios dentro do fundo
administrado pela ASM? O SR. ANTONIO LUIS DE MELLO
E SOUZA - Sim, eles eram subordinados... O SR.
DEPUTADO SERGIO SOUZA - E vocés nao verificaram que
tinha uma fraude ali? O SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E
SOUZA - Mas néo houve fraude. Em momento nenhum
houve fraude. O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E a
CVM... O SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E SOUZA - Ela
estd equivocada, absolutamente equivocada. E vai perder,
porque esse julgamento ainda pende de recurso e vai ser
absolutamente modificada essa deciséo.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Segundo a CVM, o
Sr. Eduardo Saad lucrou aproximadamente 132 milhdes no
ano de 2005 com tal negdécio. O que V.Sa. tem a nos dizer
sobre isso? O SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E SOUZA -
Nada. Ele lucrou em cima de uma operacdo que ele
estruturou. Na verdade, ele comprou ativos de um fundo... O
SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Os fundos de penséo
lucraram? Investiram menos ou mais do que ele? O SR.
ANTONIO LUIS DE MELLO E SOUZA - Os fundos de
pensdo investiram mais do que ele. O SR. DEPUTADO
SERGIO SOUZA - E lucraram mais ou menos do que ele? O
SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E SOUZA - O fundo no qual
os fundos de penséo investiram tinha uma rentabilidade pré-
fixada, que foi feita em junho — esse leildo foi em janeiro —
do ano anterior, que era TR + 17,35. O SR. DEPUTADO
SERGIO SOUZA - Quer dizer que os fundos de penséo
investiram muito mais? A diferenca de investimento foi
grande ou nédo? O senhor era o estruturador do fundo? O
SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E SOUZA - Sim, os fundos
de penséo investiram alguma coisa perto de 200 milhdes ou
cento e poucos milhdes... O SR. DEPUTADO SERGIO
SOUZA - E o Sr. Eduardo Saad? O SR. ANTONIO LUIS DE
MELLO E SOUZA - Ele teve lucro por ter comprado uma
carteira, desenvolvido essa carteira, apartado direitos... O
SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Sim, mas quanto ele
investiu? O SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E SOUZA - Ele
investiu aproximadamente cento e poucos milhdes de reais.
O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Ele investiu cento e
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poucos e lucrou 132. E os fundos investiram
aproximadamente 200 e lucraram quanto? O SR. ANTONIO
LUIS DE MELLO E SOUZA - Eu néo lembro quanto eles
lucraram na época, mas o investimento foi um investimento
muito lucrativo para as suas carteiras. O SR. DEPUTADO
SERGIO SOUZA - Mas poderiam ter lucrado, como a CVM
levantou, muito mais fazendo a comparacdo com a do Sr.
Eduardo Saad? O SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E
SOUZA - Nao, néo poderiam ter lucrado mais.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Quem
comprou as cotas do fundo ASM FIDC FCVS da
Rioprevidéncia? O senhor sabe dizer quem comprou do
Postalis? O Postalis vendeu. O senhor disse que ela teve
lucro. O SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E SOUZA - Sim. O
SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - O senhor sabe
dizer quem comprou? O SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E
SOUZA - N&o lembro. Nao lembro. Foi uma venda a
mercado para uma distribuidora. O SR. PRESIDENTE
(Deputado Efraim Filho) - O senhor sabe dizer se foi uma
empresa offshore? O SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E
SOUZA - Jamais! Eu acredito que nado. Offshore ndo pode
operar no Brasil, comprando titulo. Eu ndo lembro
exatamente quem foi. O SR. PRESIDENTE (Deputado
Efraim Filho) - O senhor ndo lembra. Estd bem. H& uma
linha de investigacdo para descobrir quem comprou, mas a
CPI investigard a questdo mais a fundo. E quem sabe no dia
gue vier fazer a acareacdo com o Sr. Lucio Funaro o senhor
possa esclarecer?”

Diante dos fatos, das investigacdes e da enorme
repercussdo que o caso teve na midia a época, € inaceitavel imaginar
que a BNY Mellon, administrador do FIP Bioenergia e administrador
fiducidrio de toda a carteira do Postalis, ndo fivesse conhecimento que a
ASM Asset Management S.A. e seu principal executivo, Sr. Anténio Mello,
estivessem habilitados para atuar no mercado de capitais com base em
uma liminar, em virtude te uma puni¢cdo durissima da CVM por serem 0s
principais responsdveis por uma operacdo fraudulenta.

Conforme norma da CVM, cabe ao administrador
escolher o gestor do fundo de investimento. Portanto, a BNY Mellon
cometeu um grave erro ao ter contratado como gestora desse FIP a ASM
Asset Management S.A., tendo em vista que, com o histérico aqui
apresentado, no minimo, apresentava um risco de imagem para aquele
banco e para os fundos de pensdo investidores. Aliado aos riscos muito
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elevados do empreendimento, definitivamente ndo era uma opcdo
adequada de investimentos para fundos de pensdo. Também ndo se
pode isentar da mesma falha os Comités de Investimento do Postalis e
Petros que, tendo conhecimento tanto do histérico da gestora, quanto
dos riscos da operacdo aprovaram por unanimidade investimentos muito
elevados.

Corroborando esse entendimento, a PREVIC assinalou,
no auto de infracdo do Postalis, referente ao FIP Bioenergia, que:

“21. Frise-se, novamente, que, da andlise de todos os
documentos disponibilizados, n&o restou configurada
qualquer discussdo dos gestores do Postalis acerca dos
riscos previstos durante a tomada de decisdo do
investimento. Em momento algum foram discutidas as
implicacbes da aquisicdo desse titulo para os planos de
beneficios, principalmente sob a Gtica de possiveis perdas
relacionadas ao risco de crédito, de concentracdo, de
liquidez e legal. N&o foi observada também qualquer
discussédo acerca do impacto do investimento na carteira dos
planos. Nao foi observada qualguer mencéo dos gestores do
Postalis quanto ao crescente endividamento das empresas,
bem como as falhas das garantias apresentadas.
(encaminhamento presente no auto de infracdo ainda nao
definitivamente julgado na esfera administrativa).”

Ademais, a Previc, em seu RELATORIO DE
FISCALIZACAO N° 012/2014/CFDF/PREVIC, sobre o BD, recebido pelo
Postalis em 24/04/2015, subitem 3.2.1.1.1.2.2.1, registrou o seguinte:

os ativos da Canabrava foram adquiridos tanto via carteira
prépria como via fundo de investimento, fato este que
certamente vai contra toda e qualquer acdo que vise mitigar
0 risco de concentracdo e, consequentemente, o risco de
credito. Além disso, cabe registrar que a emissora das
debéntures da Usina Sobrasil também pertence ao grupo
Canabrava.

Como se nao bastassem esses fatos, o Postalis também
possui participagdo no Fundo de Investimentos em
Participacdo Bioenergia (antigo Canabrava Bioenergia),
CNPJ 12.565.053/0001-39, cuja carteira €& constituida
basicamente por agdes CANA3 da Canabrava Agricola SA
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e, recentemente, por debéntures conversiveis em acodes
(vencimento em 2012) da Alcool Quimica Canabrava SA,
uma empresa relacionada ao grupo Canabrava. Registre-se
gue gestores da Entidade foram autuados pela Fiscalizac&o
do PBK 2012, por aplicacdes nesse FIP além do limite
permitido pela Resolucdo CMN n° 3.792/2009, que era de
25% do fundo.

Convém destacar ainda que essa excessiva concentracao
em papéis de um mesmo emissor na carteira do fundo
exclusivo Brasil Carbono aumenta demasiadamente o risco
de crédito/contraparte, conforme preconizado nos itens 86 e
87 do guia PREVIC - Melhores praticas em Fundos de
Penséo.

De acordo com auditoria dos Correios, constatou-se
que o FIM ASM Brasil Carbono, administrava as mesmas debéntures da
Canabrava Agricola e da Canabrava Energética adquiridas pelo Postalis
na sua carteira prépria, pagando taxa de administracdo indevidamente.
Apesar de ter conhecimento desse prejuizo, até ser provocado pela
Auditoria, o Postalis nGdo fomou nenhuma providéncia, conforme cita o
relatorio:

“Constatou-se que o fundo terceirizado de terceiro nivel FIM
ASM Carbono, pertencente ao FIC FIM Serengeti,
administrava 0s mesmos investimentos da carteira propria
do Postalis. Os investimentos eram as debéntures da
Canabrava Agricola e da Canabrava Energética. Este fundo,
até julho de 2014, despendeu, com taxa de administracao,
R$ 2.020.710,54 conforme planilha de acompanhamento do
préprio Postalis. No ano de 2013, foram pagos, pelo mesmo
motivo, R$ 2.546.488,97.

Apesar do poder discricionario do FIM ASM Carbono, o
Postalis possuia conhecimento dos investimentos via
sistema interno SMA e néo fez nenhum tipo de gestédo para
a troca ou resgate dos titulos da carteira terceirizada para a
carteira propria e assim deixar de despender tais valores
com taxa de administracdo, custddia e performance.

Além da taxa de administracdo, foram pagos em taxas de
custddia o valor de R$ 33.137,33 (até agosto de 2014) e
taxa de performance no valor de R$ 16.994,75 (até setembro
de 2014).
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Valor envolvido: R$ 4.567.199,51 mil (taxa de administracao
paga entre janeiro de 2013 e julho de 2014 para o FIM ASM
Carbono)’.

O FIP Bioenergia, negdcio extremamente deficitdrio,
notabiliza-se pelo fato de possuir em sua génese relatério de rating da LF
Rating, a mesma agéncia que forneceu avaliacdo ndo obstativa de outro
investimento deficitdrio, concernente ao Banco BVA, que levou a
operacdo pelo Postalis, quatro dias antes de intervencdo do Banco
Central na referida instituicdo financeira.

A LF Rating €& mencionada na seguinte matéria
jornalistica, que tratou de denominado ‘“shopping de rating”, quadro
disfuncional que j& ensejou reforma normativa no dmbito da Comissdo de
Valores Mobilidrios (CVM), e inicio de processo modificativo legal no
universo desta Casa Legislativa:

“‘Empresas selecionam classificagdo que mensura risco
de crédito mais favoréavel

Agéncias de classificagdo de risco deram notas altas e
consideraram “seguros” varios bancos brasileiros que
quebraram recentemente.

O Banco BVA, por exemplo, ganhava da classificadora
LF Rating nota BBB (“moderada sequranca’”) guatro dias
antes de sofrer intervencdo do BC, em 19 de outubro.

Da Austin Rating, o BVA ganhava nota BBB+ (“risco baixo”)
menos de dois meses antes da intervengéo.

O mesmo ocorreu com bancos como o Cruzeiro do Sul, que
foi liquidado em setembro com um rombo de R$ 3,1 bilhGes,
e o0 Panamericano, que sofreu intervencdo em 9 de
novembro de 2010.

Tais notas afetam as empresas de duas formas. De um lado,
investidores usam ratings para se guiar. Alguns fundos sé
aplicam em papéis tidos como seguros. De outro,
financiadores avaliam o risco por meio delas: quanto menor
a nota, mais caro fica tomar dinheiro emprestado.

Com a chancela das agéncias de rating, fundos de pensao
como a Petros, segundo maior do Brasil, podiam investir em
papéis mais arriscados, que levavam o carimbo de
“seguros”. A Petros tinha R$ 80 milh6es em trés fundos
ligados ao BVA e aplicava em papéis do banco.

SHOPPING DE RATING
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Uma prética permitida no mercado agravava a inseguranca
das notas: o chamado “shopping de ratings”. As empresas
gue precisam de ratings bons pedem uma avaliacdo
preliminar a uma agéncia. Se recebem uma nota baixa,
tentam em outra, até conseguir uma nota satisfatoria.

Como hoje ndo é obrigatério divulgar os ratings
preliminares, o investidor nem desconfia que a empresa
teve uma nota ruim.

Para impedir os efeitos prejudiciais dessa pratica, a partir de
1° de janeiro _passa a valer uma instrucdo da CVM
(Comisséao de Valores Mobiliarios) que torna obrigatorio
divulgar os ratings preliminares nos sites das agéncias.

“Essa instrucdo da CVM deve mitigar esse shopping de
ratings”, diz Rafael Guedes, diretor-executivo da Fitch
Ratings no Brasil.

“No Brasil, cada agéncia tem seus critérios de avaliagao e ha
grandes discrepéncias”, diz Sergio Garibian, diretor de
ratings da Standard & Poor’s na América Latina.

Em fevereiro de 2006, o banco Cruzeiro do Sul encerrou seu
contrato com a Fitch, que |he dava nota BB+(bra), “elevado
risco de inadimpléncia”. No mesmo ano, assinou contrato
com a Moody’s, que lhe deu Baa1 para depositos de longo
prazo e meses depois elevou a A3 (ambos graus de
investimento, considerados seguros).

Por causa dessas contradi¢des, o deputado federal Eduardo
da Fonte (PP-PE) apresentou um projeto de lei prevendo
que as agéncias respondam por ‘prejuizos causados por
conduta dolosa (com inten¢&o) ou culposa nas classificacdes
de risco”.

“Néo é normal que algumas agéncias classifiquem um banco
como tendo baixo risco e ele quebre alguns dias depois”, diz
Fonte. “Ou a agéncia foi cooptada pelo banco ou nao tem
condigées de classificar ninguém.”

Segundo Erivelto Rodrigues, presidente da Austin Rating, o
“shopping de rating” esta restrito a operagbes estruturadas
como FIDC (Fundos de Investimento em Direitos
Creditérios). “Ndo acho que isso ocorre com empresas e
bancos’, disse.

Para Paulo Rabelo de Castro, presidente da SR Rating, que
néo classificava nenhum desses bancos, “é importante uma
regulamentacao rigida, no momento em que 0 governo quer
estimular o mercado de debéntures”.
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Maior fundo de penséo do pais, a Previ s6 aceita ratings
de trés agéncias: S&P, Moody’s e Fitch. Ja a Funcef, da
Caixa, compra titulos de divida privada que sejam
avaliados por pelo menos uma agéncia de rating, nao
importando qual.

A Funcef tinha papéis do PanAmericano e Cruzeiro do Sul.
No caso do Cruzeiro, recebeu todo o investimento porque
tinha garantia especial (DPGE)”.*°

No depoimento do Antdnio Luiz de Mello e Souza a CPI,
quando questionado pelo Presidente, deputado Efraim Filho:

“‘Qual foi o papel da ASM nas aplicacOes feitas pelo
POSTALIS e por outros fundos de penséo nas empresas do
Grupo Canabrava?

A ASM estruturou um fundo, um FIP — Fundo de
Investimento em Participagdo, em ativos do Grupo
Canabrava. Na verdade, antes de a ASM ter algum tipo de
relacionamento com o Grupo Canabrava, o Grupo
Canabrava possuia titulos CCls, dos quais a PETROS e o
POSTALIS eram detentores. Entdo, o que foi feito foi se
utilizar desses titulos para integralizar o fundo e, além disso,
esses fundos de pensdo entraram com dinheiro também.
Nosso papel foi a constituicdo e a administracdo e a gestao
desse fundo.

E o0 que o senhor tem a dizer sobre os resultados desse
fundo para o POSTALIS?

Olha, por enquanto, os resultados do fundo néo foram ruins.
... - E. Esse fundo, ele tem uma avaliac&o inicial, que foi feita
pela KPMG. Na verdade, quando houve a constituicdo do
fundo, houve uma prévia avaliagcdo pela KPMG, que deu
base ao valor das acfes de uma holding da Canabrava, que
chamava Portopar. Esses fundos de pensdo contrataram
avaliagbes independentes de renomadas instituicbes que,
imagino eu, porque nao tive acesso a essas avaliagoes,
devem ter sido iguais ou superiores a avalicdo da KPMG,
que foi contratada pela Canabrava. Entdo, na verdade,
esses fundos, POSTALIS e PETROS especificamente,
empreenderam uma longa due diligence, que € uma
auditoria, para avaliar os ativos do Grupo Canabrava e

4 http://www1.folha.uol.com.br/mercado/2012/12/1198251-empresas-selecionam-classificacao-que-
mensura-risco-de-credito-mais-favoravel.shtml, consulta em 23/09/2015.
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concordaram com a precificacdo de suas cotas. Portanto,
investiram recursos nesses fundos.

(...) Quanto foi aportado pelos fundos de pensdo na
Canabrava? O senhor sabe informar?

Em dinheiro, 280 milhdes ou alguma coisa parecida.
De quais fundos? O senhor sabe dizer?
PETROS, POSTALIS, SERPROS, FACEB.

O fundo de investimento, no total, captou quase 700 milhdes
de reais ou mais de 700 milhGes de reais, néo € isso? O SR.
ANTONIO LUIS DE MELLO E SOUZA - N&o, ndo. Na
verdade, tem uma questdo ai: em dinheiro, foram 280
milhdes, e parte foi em titulos, que foram convertidos em
equity, em acdes, em cotas do fundo. O SR. PRESIDENTE
(Deputado Efraim Filho) - O senhor considera o Sr. Ludovico
Giannattasio um bom administrador? O SR. ANTONIO LUIS
DE MELLO E SOUZA - Sim. O SR. PRESIDENTE
(Deputado Efraim Filho) - E verdade que esse fundo no qual
foram aportados cerca de 700 milh6es de reais hoje esta
deficitario em 50 milhdes de reais? O SR. ANTONIO LUIS
DE MELLO E SOUZA - Esta em que sentido? O fundo nao
fica deficitario e também ndo apresentou diminuicdo do seu
patrimbnio até agora. O que acontece... Assim, prejuizos
houve.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - O patrimonio
é negativo, entdo. O SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E
SOUZA - Né&o, nunca foi. Nunca foi patrimonio negativo, em
momento nenhum. O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim
Filho) - Qual é o patriménio do fundo hoje? O SR. ANTONIO
LUIS DE MELLO E SOUZA - Seiscentos e setenta milhdes,
talvez. O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - O
senhor sabe dizer se houve uma reclamacéo por conta de
gue os funcionarios da usina passaram 3 meses sem
receber salario? O SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E
SOUZA - Sim, na verdade, ha 1 ano que a gente tem tido
dificuldade de captacdo, e alguns salarios de fato foram
atrasados. O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) -
Perfeito. O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Ha
empresas do Grupo Canabrava com patriménio negativo? O
SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E SOUZA - Talvez a
Canabrava Agricola esteja com patrimbnio negativo agora”.
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Chama a atencdo, como ocorreu em outros casos
investigados por esta CPIl, a suspeita de que o laudo de avaliacdo das
empresas investidas pelo FIP Bioenergia tenha superestimado os ativos
aportados inicialmente pelo organizador do negdcio, o Senhor Ludovico
Giannafttasio. Ele proprio reconheceu isso em seu depoimento nesta CPI:

“O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Sr. Ludovico, quando
vocés criaram o FIP Bioenergia, qual era a meta de
captacédo dele? V.Sa. lembra?

O SR. LUDOVICO TAVARES GIANNATTASIO - A meta de
captacédo era de 800 milhdes.
O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E quanto foi captado?

O SR. LUDOVICO TAVARES GIANNATTASIO - O senhor
esta falando no todo?

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Isso.

O SR. LUDOVICO TAVARES GIANNATTASIO - Foi
aproximadamente entre 280 e 300 milhdes.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - NOs temos a
informacé&o de que chegou a 670 milhdes.

O SR. LUDOVICO TAVARES GIANNATTASIO - E porque
colocaram a minha parte também.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Sim. A sua parte foi
de quanto?

O SR. LUDOVICO TAVARES GIANNATTASIO - Eu era
dono de tudo. Se eu era dono de tudo, na proporcdo em que
os fundos iam entrando, a minha participacao ia diminuindo.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Quanto o senhor
colocou?

O SR. LUDOVICO TAVARES GIANNATTASIO - Eu
coloquei, inicialmente, 100 milhdes.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Com 284, da 384,
faltam 300 milhdes. A informacdo que nos temos € de que a
captacédo chegou a 670 milhdes.

O SR. LUDOVICO TAVARES GIANNATTASIO - Essa
informacgéo eu acho que esta equivocada.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E por isso que o
senhor esta aqui, para nos esclarecer algumas duvidas que
temos.

O SR. LUDOVICO TAVARES GIANNATTASIO - Agora, tudo
isso esta registrado nos livros da empresa, tudo isso esta
escrito, tudo isso esta ali demonstrado”.
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Em depoimento de Henrique Jager, Diretor-Presidente
da Fundacdo Petrobrds de Seguridade Social — PETROS, quando instado
pelo Deputado Marcos Pestana, acerca do FIB Bioenergia disse o
depoente:

“..Canabrava, este eu ndo tenho os elementos aqui e vou
ficar devendo para o senhor. A gente tem um fundo com
eles. Estamos trabalhando para mudar o gestor do fundo.
Estamos discutindo. Para mudar o gestor do fundo, temos
gue ter o apoio do controlador, do investidor. Ele tem 40%,
mas nds temos mais que 40%. Mas ndo conseguimos mudar
0 gestor sem o voto dele. Estamos inclusive marcando uma
reunido para discutir esse tema com ele, da mudanga de
gestor. Entendemos que o gestor tem problemas. Ja
mudamos o administrador do fundo. Entdo estamos
trabalhando para rentabilizar. N6s estamos trabalhando para
rentabilizar os recursos.”

E complementa a seguir:

“S6 um informe que tenho do meu Gerente Executivo da
PETROS, que nesse momento estamos fazendo uma
reunido com 0s nossos socios do fundo do Canabrava para
discutir exatamente a troca de gestor, que a gente entende
que é um problema que o fundo tem nesse momento.”

Em depoimento de Alexej Predtechensky, ex-Diretor-
Presidente do Postalis, quando instado por esta relatoria, acerca do FIP
Bioenergia disse o depoente:

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - No volume, pode ser
bilhdes durante o ano. Com relacdo a Operacdo Canabrava,
0 POSTALIS adquiriu 66 milhées em debéntures do Grupo
Canabrava por meio de uma carteira propria e do Brasil
Carbono Multimercado Fundo de Investimento, administrado
pelo BNY Mellon Servicos Financeiros, também
administrador fiduciario da carteira prépria da entidade.
Como foi procedida a tomada de tal decisdo? Gerou prejuizo
ao POSTALIS a Operacao Canabrava? O SR. ALEXEJ
PREDTECHENSKY - A Operagdo Canabrava, o
investimento na Usina Canabrava foi um investimento feito,
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primeiro, tudo de acordo com o que eu apresentei ali,
seguindo todas as andlises, todas as analises de risco, toda
opinido legal. A época nés viviamos, digamos assim, o auge
do setor do etanol, quando até o mundo reclamava que o
Brasil plantava, usava terras araveis para plantar cana, em
vez de plantar alimentacdo. Acho que todos os senhores se
lembram disso e da época em que se falava nisso. Foi um
momento... E um investimento que tem garantia real. Eu
estou falando, me referindo a carteira prépria. Isso foi tudo
analisado. Em relacgdo a compra pelo Mellon, a
responsabilidade é do Mellon. O SR. DEPUTADO SERGIO
SOUZA - Mas como o senhor explica que no Brasil quase a
totalidade dos investimentos de carteiras promovido por ele
gerou prejuizo? O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Eu...
para mim... O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E num
momento de crescimento do Brasil. O SR. ALEXEJ
PREDTECHENSKY - Para mim €, ndo sei, gestao deles ou...
O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Havia uma unidade
brasileira, BNY Mellon Brasil? O SR. ALEXEJ
PREDTECHENSKY - Sim. Eles tém trés, acho que trés
empresas. O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Os fundos
de pensdo auxiiavam o BNY Mellon na hora do
investimento? Eles recomendavam? Faziam isso de forma
conjunta? O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - N&o. A
carteira, a carteira, a carteira que o BNY Mellon administrava
tinha poder... o BNY Mellon tinha poder discricionario. O SR.
DEPUTADO SERGIO SOUZA - Como se deu a escolha da
Usina Canabrava, a Operacdo na Canabrava? Como chegou
até o POSTALIS? O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY -
Exceléncia, eu ndo lembro. Entrou pelos canais oficiais do
banco estruturador na época. Olha, nés fizemos mais de, eu
acho que mais de mil operagdes durante 6 anos. Entdo, eu
ndo... O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - O senhor
conhece o Sr. Ricardo de Oliveira Azevedo? O SR. ALEXEJ
PREDTECHENSKY - Conhec¢o. O SR. DEPUTADO SERGIO
SOUZA - Quem ele €? O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY -
Ele era, na minha época, o gerente de aplicagédo, e depois
ele foi diretor financeiro comigo 1 més. Ele substituiu o Sr.
Adilson. O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - No6s temos
os dados aqui de que ele apresentou ao comité um relatorio
de investimento de debéntures na Canabrava que teria... O
SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Isso ja é interno, né?
Quer dizer, isso é aquele caminho interno. Ele era o gerente
de investimentos e... O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA -
E que o grau de risco mensurado pela LF Rating naquele
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momento dava a notacdo de a mais. O SR. ALEXEJ
PREDTECHENSKY - Isso. O SR. DEPUTADO SERGIO
SOUZA - Que € considerada para fins de enquadramento na
resolucdo da CMN como sendo de baixo risco de crédito. O
prazo da emissdo é de 8 anos e 6 meses, a taxa ofertada
pelo emissor, pelo IGPM, mais 10% ao ano, finalizando... E
ao final de toda essa — é légico, houve a recomendacdo —,
nés verificamos uma queda acentuada nessa nota e perdas
significativas ao POSTALIS. Como vocés fazem? Confiam
piamente nessas agéncias de investimentos? Ha alguns
outros fatores que levam em consideracdo na hora da
contratacdo de operadoras, de estruturadoras? O SR.
ALEXEJ PREDTECHENSKY - Faz-se uma analise, primeiro,
do mercado, do setor, do ébvio, da agéncia, de como foi
estruturado o investimento, as garantias. Ai tem garantia
real... O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Como vocés
escolhem a agéncia? Como vocés escolheram a LF Rating?
O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - No6s nao escolhemos.
Quem escolhe é o banco emissor que emite a debénture. O
SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E que ha uma
coincidéncia. Essa LF Rating praticamente era a Unica que
oferecia servicos ao POSTALIS. Oferecia a todos o0s
investidores que apresentavam uma carteira ao POSTALIS.
Elas tinham a LF Rating como quem avalizava um bom grau
de investimentos. Isso néo se repete nos demais fundos. O
SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Nao. Nos
trabalhavamos..., eu me recordo que nés tinhamos relatorios
da SR Rating, da... O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA -
Mas a LF Rating é a que detém a maior carteira. O SR.
ALEXEJ PREDTECHENSKY - N&o sei. Isso ai depende do
banco emissor. Ndo € o POSTALIS que escolhe. O SR.
DEPUTADO SERGIO SOUZA - Entendi. O SR. ALEXEJ
PREDTECHENSKY - N&o é o.. E o banco emissor que
escolhe. (Pausa.)

O negodcio do Grupo Canabrava jd era notoriamente
ruim quando dos investimentos pelos fundos de pensdo. Naquele
momento, duas empresas operacionais estavam com passivo a
descoberto, conforme balancos obtidos junto ao site da propria empresa.
Além disso, entre 2010 e 2011, a Receita Bruta de Vendas da Portopar
cresceu 179% e a Receita Liquida de Vendas registrou expansdo de 183%.
Por outro lado, os custos dos produtos vendidos também aumentaram
(178%) fazendo com que o Resultado Bruto piorasse 144%. Incluindo o
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resulfado financeiro, o prejuizo do exercicio € ainda maior, saindo de
aproximadamente R$16 milhdes para aproximadamente R$ 41 milhdes.

Para se ter uma ideia do nivel de descontrole dos
fundos de pensdo no acompanhamento de um investimento da
magnitude do FIP Bioenergia, questionada por esta CPlI acerca do valor
patrimonial da Canabrava Participacdes S.A., cujo FIP Bioenergia detém
99.99% das acdes, a Petros informou ndo ter a informacdo, “pois as
Demonstracoes Financeiras da Canabrava Partficipacoes S.A. ndo foram
emitidas”, conforme tabela encaminhada pela PETROS, anexa ao Of. PRES
345/2015, em resposta ao requerimento n°® 43/2015.

Todavia, de acordo com art. 49 do Regulamento do FIP
Bioenergia, o Administrador deveria encaminhar estas e outras
informacdes com a seguinte frequéncia:

Artigo 49 — O ADMINISTRADOR deverd enviar aos
QUOTISTAS e a CVM, através do Sistema de Envio de
Documentos disponivel na pagina da CVM na rede mundial
de computadores, as seguintes informacdes:

| — trimestralmente, no prazo de 15 (quinze) dias, apos o

encerramento do trimestre civil a que se referirem, as
seguintes informacdes:

a. valor do PATRIMONIO LiQUIDO do FUNDO; e

b. nimero de QUOTAS EMITIDAS.

Il — semestralmente, no prazo de 60 (sessenta) dias apds o
encerramento desse periodo, as seguintes informacdes:

a. a composicdo da CARTEIRA, discriminando quantidade e
espécie dos titulos e VALORES MOBILIARIOS que a
integram;

b. demonstracbes contabeis do FUNDO acompanhadas do
parecer a que se refere o item “I” do Artigo 40 deste
REGULAMENTO;

c. 0s encargos debitados ao FUNDO, em conformidade com
o disposto no Artigo 44 deste REGULAMENTO, devendo ser
especificado seu valor; e

d. relagcdo das instituicoes encarregadas da prestacdo dos
servicos de custoddia de titulos e VALORES MOBILIARIOS
componentes da CARTEIRA.

[l — anualmente, no prazo de 90 (noventa) dias apos o
encerramento do exercicio social, as seguintes informacoes:
a. as demonstragcdes contabeis do exercicio acompanhadas
de parecer do AUDITOR INDEPENDENTE;

b. o valor patrimonial da QUOTA na data do fechamento do
balanco e sua rentabilidade no periodo; e

209



CAMARA DOS DEPUTADOS
CPI - FUNDOS DE PENSAO

c. 0s encargos debitados ao FUNDO, conforme disposto no
Artigo 44, devendo ser especificado seu valor e percentual
em relacdo ao PATRIMONIO LIQUIDO médio anual do
FUNDO.

Em depoimento prestado a CPl em 18/02/2016, o
Presidente do BNY Mellon, Sr. Eduardo Adriano Koelle, disse que:

“..0 BNY Mellon né&o contrata gestores... gestores sé&o
indicados pelos seus clientes. E complementa que: esses
gestores vém e nos pedem a contratacdo do servico de
administracao fiduciaria.”.

Todavia, conforme depoimento esclarecedor do
Diretor de Relacdes Institucionais da CVM, Sr. Francisco José Bastos Santos,
em 08/12/2015:

“...0 administrador é, além do maior responsavel pelo fundo,
aquele que é o responsavel por executar 0s servicos para
gue o fundo funcione ou, se ele nao for habilitado para tal,
por contratar terceiros para que executem esse servico. E
complementa, falando sobre as atribuicbes do administrador:
diligenciar para que a documentacdo do fundo esteja em
ordem; elaborar e divulgar as informacdes do fundo;
observar as disposicbes constantes no regulamento;
fiscalizar os servicos prestados por terceiros contratados,
inclusive o gestor, caso ele seja um desses contratados; e
precificar os ativos. A precificacdo dos ativos €
responsabilidade do administrador, e ndo do gestor.”.

O Sr. Francisco José Bastos Santos, ainda no referido
depoimento, esclarece que:

“...do ponto de vista administrativo, sem prejuizo dessa
responsabilidade civil solidaria, o administrador e cada
prestador de servico contratado respondem perante a CVM
pelas suas respectivas competéncias. Por exemplo, se um
administrador contrata um gestor, e este comete uma
infracdo que acarreta prejuizo ao cotista, mesmo que o
administrador tenha sido diligente em todas as suas
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obrigacdes e ndo venha a ser acusado do ponto de vista
administrativo, do ponto de vista civil ele continua sendo
responsavel por aquele prejuizo causado.”.

Em depoimento prestado por Antonio Luis de Mello e
Souza a esta CPI, datado de 17/11/2015, o depoente confirma que exerce
a funcdo de diretor executivo da CANABRAVA BIOENERGIA
PARTICIPACOES S.A e €& gestor do FIP BIOENERGIA4!, através de sua
empresa ARTIS Gestora de Recursos S.A..

‘O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Para
encerrar, vou s6 fazer as perguntas do Deputado Raul
Jungmann sobre a questdo da Canabrava Energética. Qual
a relagdo do senhor com o Sr. Ludovico Giannattasio,
Presidente Diretor da Usina Canabrava?

O SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E SOUZA - Pessoal,
nenhuma. Ele é o Presidente e eu sou Diretor.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - O senhor é
diretor de qué?

O SR. ANTONIO LUIS DE MELLO E SOUZA - Eu sou 0
gestor do fundo e Diretor-Executivo da Usina Canabrava.”

No dia 04/03/2016, comitiva desta CPI, com escolta
realizada pela Policia Federal, fez diligéncia na Usina Canabrava, liderada
pelo Presidente, Deputado Efraim Filho, e por este Relator, com apoio do
Secretdrio da CPl e de membros da equipe de consultores, onde fomos
recepcionados pelo Gerente da Usina, Senhor Fernando Alfini. Inicialmente
fizemos um sobrevoo de helicoptero para ver a Usina Sobrasil e as
plantacdes de cana. Em seguida, apds a chegada a Usina Canabrava foi
realizada uma audiéncia com o gerente da Usina e uma visita as
dependéncias da Usina.

A Usina Canabrava estd em bom estado de
conservacdo e com a capacidade produtiva prevista no projeto de
moagem de 1,5 milhdo de toneladas de cana por safra, sendo 500 mil de
producdo propria, na Canabrava agricola, e um milhdo comprados de
produtores locais. Todavia, a usina hunca moeu mais que 700 toneladas
por safra. A cana propria, plantada em terras arrendadas, estd estimada
em 300 mil toneladas. Portanto, tudo muito abaixo do valor projetado para

* Ele também foi gestor do FIM ASM Brasil Carbono.
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avaliacdo do valor das empresas pelo método de fluxo de caixa
descontado.

A situacdo financeira das empresas € pré-falimentar:
ndo pagou a rescisdo salarial dos empregados demitidos; estd com quatro
meses de atfraso em relacdo aos poucos funciondrios que continuam
trabalhando; estd devendo todo o FGIS de 2015 e o parcelamento
referente a anos anteriores; estd devendo a fornecedores de cana e a
arrendatdrios de terras. Ndo tem recursos em caixa para realizar
operacoes bdsicas para o inicio da moagem da safra atual, que deve
comecar entre abril e maio.

Apods a diligéncia, o Senhor Antonio Mello, encaminhou
email a esta CPl no qual afirma que havia poucos funciondrios porque
estd em periodo de entressafra. Mais uma vez, tal qual fez em seu
depoimento, este Senhor tentou enganar a CPIl. Realmente era periodo de
entressafra. Porém, o Senhor Fernando Alfini, gerente de pessoal da
Canabrava, que foi escalado para nos receber na diligéncia, nos
apresentou dados do CAGED que mostram que a grande maioria dos
funciondrios foi demitida.

Conforme visto em sobrevoo, diferente da Usina
Canabrava, a Usina Sobrasil estd em ruinas e nada foi feito apds a compra
para tornd-la operacional. Apenas foi obtida licenca para operacdo.
Todavia, ndo foi aplicado nenhum centavo do que foi captado com
debéntures para tornar a usina operacional.

O Senhor Anténio Melo, em email enviada a esta CPI,
culpa a seca e o represamento de tarifas pelo governo federal por ndo ter
cumprido o prometido e diz que o projeto era de apenas 3 usinas € ndo
quatro, tentando novamente enganar a CPl. O projeto previa quatro
usinas: Canabrava Alcool e Quimica em Campos (Unica que saiu do
papel), Canabrava Bom Jesus do Itabapoana, Canabrava Quissama e
Sobrasil. No folheto que apresentaram aos fundos para captar recursos,
bem como na avaliacdo econdmico-financeira da APSIS que avaliou o
valor dos ativos do Senhor Ludovico Giannattasio, a usina de Quissamad
deveria estar funcionando desde 2013, a de Bom Jesus do Itabapoana e a
Sobrasil deveriom estar funcionando desde 2014. Para tanto, as obras
deveriam ter iniciado, no mdaximo em 2012. Todavia, ndo foi colocado um
tijolo sequer, nem adquirido nenhum equipamento para nenhum desses
projetos. As secas dadas como desculpas ocorreram nos anos de 2014 e
2015, portanto, quando as usinas ja deveriam estar prontas.

O caso da Sobrasil € ainda mais grave, pois recebeu
recursos vultosos que ndo foram aplicados e ndo estdo mais nas contas da
empresa.
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A Usina Santa Cruz foi adquirida por R$ 64 milhdes,
sendo que R$ 29,5 milhdes seriam pagos ainda em 2012, em quatro
parcelas mensais, e o restante em cinco parcelas anuais de R$ 6,9 milhdes
(com vencimento nos anos de 2014 a 2018), corrigidas pelo IPCA, de
acordo com o Contrato de Compra e Venda de UPI celebrado em 11 de
junho de 2012.

Para justificar o preco da compra foi utilizada uma
avaliacdo que estabeleceu o valor da Usina em R$ 73,8 milhdes. Em
primeiro lugar, essa avaliacdo englobava o terreno e as edificacdes
existentes. Todavia, o FIP Bioenergia comprou apenas as maquinas. O
local onde fica a usina foi arrendado & Sobrasil e nGo comprado. Além
disso, essa avaliacdo € de 2009 e faz uma ressalva que ndo foi feita visita in
loco para atestar a situacdo das mdaquinas. Em 2012, frés anos depois,
pela simples depreciacdo, as mdaquinas estariom valendo muito menos.
Além disso, como atestado na diligéncia e confimado por fornecedores
locais de cana, como o senhor José Renato Marilde, as maquinas estavam
em péssimo estado de conservacdo. Portanto, ndo valia nem de longe o
valor citado.

Ao analisar os sigilos bancdrios, fanto da Sobrasil,
quando das demais empresas do grupo Canabrava, identificamos que foi
pago apenas R$ 22.437.500,00 Companhia Brasileira de AcUcar e Alcool
(CBAA). Portanto, ou a Usina Sobrasil estd devendo a maior parte do valor
da compra ou tratou-se de uma operacdo visando sumular uma venda
superfaturada. Ndo temos conhecimento de que a CBAA tenha cobrado
os valores das parcelas jd vencidas e ndo pagas.

Conforme balanco patrimonial da Sobrasil, foi feita
uma primeira captacdo de recursos junto ao proprio FIP Bioenergia, em
2012, por intermédio da Alcool e Quimica Canabrava, que repassou R$
20,6 milhdes em dinheiro para a Sobrasil. Em agosto do mesmo ano foi
feita uma segunda captacdo por intermédio da emissdo das debéntures,
no valor original de R$ 65 milhdes, compradas pelo Postalis, no dmbito do
FIM ASM Brasil Carbono e depois repassada para a carteira propria
daquele fundo de pensdo. Trazendo essas debéntures para valor presente,
conforme lancado no balanco do Postalis, elas somam um valor de cerca
de R$ 100 milhoes.

Conforme o instrumento particular de escritura da
emissdo de debéntures simples da Usina Sobrasil estabelece no seu art. 4°,
o valor captado feria uma finalidade especifica:
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4.2 Dos Recursos Captados por meio da Emissdo das
Debéntures

4.2.1 Com a supervisdio do Coordenador, o Valor
Depositado de Integralizacdo, que sera disponibilizado pelo
Debenturista para o Coordenador, atravées CETIP, sera
depositado pelo Coordenador para a Emissora, na Conta
Livre Movimentacao, de titularidade da Emissora.

4.2.2 Os recursos captados por meio da Emissao, conforme
Clausula 4.2.1 acima, serao destinados (i) ao pagamento de
parcela do preco de Aquisicdo UPI, conforme Contrato de
Compra e Venda de Unidade Produtiva Isolada; (ii) ao
pagamento pelo arrendamento das terras onde se encontra
instalada a UPI; (iii) aos investimentos na UPI destinados a
producdo de acucar, melaco, EHC e seus derivados ou
semelhantes; (iv) ao pagamento pelo arrendamento de
terras para o cultivo de cana-de-agucar; (v) ao pagamento
das despesas operacionais e capital de giro da Emissora; e
(vi) ao pagamento dos custos, comissOes, encargos e
despesas da Emissao.

Portanto, cerca de R$ 44,3 milhdes reais, em valores
nominais, foram desviados pelos gestores da Empresa Sobrasil S.A., Anténio
Mello e Ludovico Giannattasio, para fins estranhos aos previstos nas
debéntures. A maior parte desses recursos foi transferida para a conta da
Alcool e Quimica Canabrava S.A., sendo que R$ 1,8 milhdo foi destinado a
empresas de propriedade de Antonio Mello.

De acordo com informacdes repassadas a esta CPI
pela PETROS acerca do FIP Bioenergia:

O Regulamento do Fundo em seu Artigo 48 determina que
"iii) a partir do 2° (segundo) aniverséario da entrada de tais
ativos na CARTEIRA do FUNDO, anualmente, por seu valor
econdmico, determinado por empresa independente
especializada, nos termos da Instrucdo n.° 438 de 12 de
julho de 2006, da CVM, sendo a contratacdo da empresa
especializada matéria submetida a aprovacdo da
ASSEMBLEIA GERAL DE COTISTAS do FUNDO;".
Portanto, a partir de novembro de 2013, existia a
possibilidade de marcacao na carteira do Fundo anualmente.
Na época, a Gestora do Fundo, foi questionada quanto ao
tema e manifestou que "Entendemos que tal avaliacio
devera ser feita ja para o exercicio de 2014.”. Para tal, em
23/09/2014 foi realizada Assembleia Geral de Quotistas do
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Fundo aprovando o processo de avaliagcdo de ativos. Como
consequéncia, o laudo de avaliacdo econémico do ativo foi
elaborado pela APSIS, com efeito, a carteira foi marcada em
05/01/2015.

Tal qual a avaliacdo inicial, que definiu a participacdo
de Ludovico Giannattasio no FIP Bioenergia, essa nova avaliagcdo foi
realizada pela empresa APSIS. O primeiro relatério, assinado por Amilcar
de Castro e Enivaldo Alves dos Santos Filho, superavaliou o valor das
empresas do grupo Canabrava ao considerar como se as unidades de
Quissamd e Bom Jesus do ltabapoana estivessem operacionais, o que
nunca ocorreu. Alids, nunca obtiveram licenca para instalacdo. Ndo
tivemos conhecimento sequer da elabora¢cdo de projeto para construcdo
dessas usinas. Todavia, as mesmas ndo foram consideradas para efeito de
avaliacdo do valor da Portopar (holding do grupo) para distribuicdo das
acodes entre Ludovico Giannattasio e os fundos de pensdo. Porém, o valor
da Alcool Quimica Canabrava, que foi a base da avaliacdo pelo FIP,
também foi superestimada.

Além de subestimar custos, o principal artificio
utilizado foi superestimar a quantidade de cana processada e a
quantidade de dlcool produzida por tonelada de cana. A APSIS
considerou que seriam moidos de 1,795 milhdo de toneladas de cana por
ano. Todavia, a capacidade mdaxima da usina € de 1,5 milhdo. Além disso,
0 mAaximo que se conseguiu moer até hoje foram 700 mil toneladas, fendo
em vista a pequena producdo de cana na regido. Mesmo que houvesse
oferta de matéria prima, ndo € sensato imaginar que a empresa ird
produzir o tempo inteiro na sua capacidade madxima. Portanto, uma
producdo de 85% da capacidade ja seria um cendrio otimista.

Além disso, a APSIS estimou que seriam produzidos 85
litros de dlcool por tonelada de cana, guando a média na regido, de
acordo com estudo da FGV Projetos, elaborado a pedido do proprio
Ludovico Giannafttasio indicava que a média da regido € de 75 litros. A
realidade da empresa foi ainda menor, ficando em torno de 68 litros,
conforme informacdo obtida pela equipe técnica da CPlI durante a
diligéncia. Isso fez com que a receita liquida futura descontada ficasse
cerca de 145% maior que a real. Portanto, causou um prejuizo de partida
aos fundos de pensdo, fazendo com que a participacdo deles no FIP fosse
muito menor do que a real proporcdo entre os valores aportados e o ativo
do controlador original.

No segundo laudo, realizado em 2014 por Antonio Luiz

Feijo Nicolau e Mikael Martins Silva, ufilizou-se o mesmo padrdo de
superavaliacdo dos ativos. Desta vez ndo foi considerada para a
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valorizacdo do FIP a Usina de Bom Jesus do Iltabapoana, mas foi
considerada a Usina da Quissamd, uma usina inexistente com avaliacdo
fantasiosa, no cendrio intermedidrio de R$ 269,4 milhdes. Na mesma forma,
ignorou-se a situacdo ja relatada da Usina Sobrasil e considerou-se que a
partir de 2016 ela estaria em plena producdo, valendo R$ 148,4 milhoes.
Em relacdo & Alcool Quimica Canabrava, utilizou o mesmo modelo de
superavaliacdo do relatério anterior, com uma pequena reducdo.
Enguanto no primeiro relatério previa uma producdo de 153 mil metros
cUbicos de dlcool por ano, no novo laudo previram 140 mil, ainda muito
acima do que seria factivel no cendrio ofimista citado acima, que daria
uma producdo anual de 96 mil metros cUbicos.

Esta CPI solicitou ao Tribunal de Contas da Unido
(TCU) que realizasse uma auditoria nesses laudos de avaliacdo. Contudo,
esse trabalho ndo foi concluido a tempo de ser aproveitado neste
relatdrio.

Esta CPI requisitou & Artis, gestora do FIP Bioenergia,
copia dos demonstrativos contdbeis que a Lei n° 6.404/76 exige que sejam
publicadas pelas sociedades anénimas, desde 2008 até 2015, quais sejam:
(i) balanco patrimonial; (i) demonstracdo do resultado; (i) demonstracdo
da mutacdo do patrimdnio liquido; (iv) origens e aplicacdes de recursos;
(v) demonstracdo dos fluxos de caixa; (vi) demonstracdo do valor
adicionado — DVA; e (vii) notas explicativas. Contudo, essas informacoes
ndo foram enviadas até a conclusdo deste relatério. Como ndo
localizamos a publicacdo desses demonstrativos, suspeitamos que essa
escrituracdo ndo tenha sido realizada.

4 - Conclusoes

O FIP Bioenergia, desde o inicio, mosfrava-se um
investimento de alto risco, baseado em premissas muito ofimistas,
investindo em um setor que enfrentava enormes dificuldades, o sucro-
alcooleiro. Além disso, tem como gestora uma asset que havia se
envolvido em uma operacdo escandalosa, que foi objeto da segunda
maior muita j& aplicada pela CVM e que havia sido suspensa de operar
Nno mercado de capitais por sete anos, estando operando em funcdo de
liminar obtida na justica. Além disso, as empresas investidas j& operavam
em prejuizo quando o fundo foi criado e finha como premissa para ser
rentdvel, dentre outros aspectos pouco factiveis a manutencdo de uma
desoneracdo tributdria. Portanto, ndo era uma alternativa de investimento
adequada para fundos de pensdo.
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Chama a atencdo o fato do BNY Mellon, administrador
do FIP Bioenergia e administrador fiducidrio de toda a carteira do Postalis,
ter contratado como gestora desse FIP uma Asset com o histérico aqui
apresentado que, no minimo, apresentava um risco de imagem para
aquele banco e para os Fundos de Pensdo.

Além disso, o BNY Mellon aplicou recursos do Postalis
em limite superior ao permitido pela Resolucdo 3792/2009 do CMN, que é
de 25% do patriménio do FIP, infringindo cldusula do seu confrato com
aqguele fundo de pensdo e o expondo ds sanc¢des da PREVIC.

O FIM ASM Brasil Carbono sintetiza todo o conjunto de
desmandos e irregularidades causados pelo BNY Mellon e pela Artis na
administracdo e gestdo no investimento na Canabrava. Em primeiro lugar,
o BNY Mellon aproveitou-se da condicdo de administrador fiducidrio do
Postalis, para adquirir 100% das cotas desse fundo, por intermédio de
outros dois fundos também administrados por aquela instituicdo financeira,
escondendo a verdadeira aplicacdo dos recursos, que foi em debéntures
de empresas do grupo Canabrava. Em segundo lugar, cobrou taxa de
administracdo exorbitante de 2% ao ano para um fundo que tinha
basicamente debéntures de empresas que pertenciom a outro fundo
administrado pelo préoprio BNY Mellon. Porém, o mais escandaloso € que o
BNY Mellon e a Artis Gestora incluiram nesse fundo debéntures que
pertenciam d carteira propria do Postalis, fazendo, portanto, que o Postalis
pagasse taxa de administracdo indevidamente. Apesar de fer
conhecimento desse prejuizo, apenas quando foi provocado pela
auditoria dos Correios, o Postalis tomou providéncia para extinguir esse
fundo. Todavia, ndo temos conhecimento que tenha buscado se ressarcir
dos prejuizos causados, na ordem de R$ 6 milhdes apenas nos anos de
2013 e 2014.

O BNY Mellon, no caso do FIP Bioenergia, ainda com
toda a expertise, deixou de fazer o controle e supervisdo do trabalho do
gestor: ndo acompanhou se os ativos do fundo foram corretamente
avaliados pelo valor adequado do mercado; se o cdlculo das cotas
estavam corretos; ndo verificou se as demonstracdoes contdbeis estavam
sendo feitas de forma a espelhar a realidade das empresas investidas,
cumprindo a legislagcdo vigente; se a governanca da empresa estava
sendo implementada adequadamente, como por exemplo, o©
funcionamento do Conselho de Administracdo, que s& aconteceu em
2014 por solicitacdo da PETROS.

O BNY Mellon tentou se eximir de responsabilidade dos
problemas de gestdo do FIP, afimando ndo ser ele quem contrata o
gestor, que seria indicado pelos clientes. Todavia, nas normas da CVM
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estd claro que o administrador €, além do maior responsavel pelo fundo,
aquele que deve executar os servicos para que o fundo funcione ou, se
ele ndo for habilitado para tal, por contratar terceiros para que executem
esse servico, denfre eles o de gestor.

Outfro ponto que demonstra o descontrole e a
fragilidade de governanca desse investimento é o fato de Anfonio Luis de
Mello e Souza exercer ao mesmo tempo a funcdo de diretor executivo da
CANABRAVA BIOENERGIA PARTICIPACOES S.A e de gestor do FIP
BIOENERGIA, por intermédio de sua empresa ARTIS Gestora de Recursos
S.A..

No entender desta Comissdo, € incompativel o
exercicio da funcdo de diretor executivo da empresa e a gestdo do
fundo, pois num eventual conflito de interesses entre a Companhia Alvo e
os cofistas do Fundo, estes seriam inevitavelmente prejudicados.
Certamente haveria o comprometimento em pelo menos um dos papéis
do gestor que € o de fiscalizar a administracdo da Companhia. Conclui-se,
portanto, que houve quebra de confianca na relacdo entre gestor e
coftistas do Fundo.

A Previc autuou o Postalis relafivamente a fal
investimento, mas ainda ndo hd decisdo conclusiva sobre o tema. Ja no
atinente a Petros, foi feita fiscalizacdo apenas no que tange a Cédulas de
Crédito Imobilidrio (CCl), da qual ndo resultou autuacdo.

Tal qual aconteceu em outros investimentos, laudos
fraudulentos foram utilizados para superavaliar ativos dos confroladores
originais, bem como para justificar o investimento dos fundos de pensdo
em projetos de alto risco.

A Empresa APSIS realizou a avaliacdo inicial que
definiu a participacdo de Ludovico Giannattasio no FIP Bioenergia, bem
como nova avaliacdo em 2014, para atualizacdo do valor do patriménio
liguido do FIP Bioenergia. O primeiro relatério, super avaliou o valor das
empresas do grupo Canabrava ao considerar como se as unidades de
Quissamd e Sdo Jodo do Iltabapoana estivessem operacionais, o que
nunca ocorreu. Além disso, superestimou a quantidade de cana
processada e a quantidade de dlcool produzida por tonelada de cana.
Isto que com que a receita liquida futura descontada ficasse cerca de
145% maior que a real. Portanto, causou um prejuizo de partida aos fundos
de pensdo, fazendo com que a participacdo deles no FIP fosse muito
menor do que a real proporcdo entre os valores aportados e o ativo do
conftrolador original.
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No segundo laudo, realizado em 2014, ufilizou-se o
mesmo padrdo de superavaliacdo dos ativos. Desta vez ndo foi
considerada para a valorizacdo do FIP a Usina de Bom Jesus do
ltfabapoana, mas foi considerada a Usina da Quissamd, uma usina
inexistente com avaliacdo fantasiosa, no cendrio intermedidrio de R$ 269,4
milhdes. Na mesma forma, ignorou-se a situacdo ja relatada da Usina
Sobrasil e considerou-se que a partir de 2016 era estaria em plena
producdo, valendo R$ 148,4 milhdes. Em relacdo & Alcool Quimica
Canabrava utilizou o mesmo modelo de superavaliagcdo do relatério
anterior, com uma pequena reducado.

Esta reavaliacdo fez com que as acdes da
Canabrava Bioenergia S.A. pertencentes ao FIP Bioenergia fosse
reavaliada para R$ 709,5 milhdes. Com isso, a taxa de administracdo
ficaria maior, bem como o resultado dos fundos de pensdo apresentaria
um resultado positivo, apesar da situagdo critica do investimento.

Outra operacdo repleta de fraudes, foi a compra da
Usina Santa Cruz por R$ 64 milhdes, sendo parte a vista e o restante
parcelado até 2018. Para pagar aos antigos proprietdrios e tornar a usina
operacional foram emitidas debéntures em nome da empresa criada, a
Usina Sobrasil. Porém, como atestado na diligéncia, as maquinas estavam
em péssimo estado de conservacdo. Portanto, a usina ndo valia nem de
longe o valor citado. Ao analisar os sigilos bancdarios foi identificado o
pagamento de apenas R$ 22,4 milhdes para a Companhia Brasileira se
AcUcar e Alcool. Além disso, nenhum recurso foi utilizado para recuperar
a usina ou adquirir novos equipamentos e fazé-la produzir. Portanto, cerca
de R$ 44,3 milhdes reaqis, em valores nominais, foram desviados pelos
gestores da Empresa Sobrasil S.A, para fins estranhos aos previstos nas
debéntures.

As empresas do grupo Canabrava vém apresentando
prejuizos sistemdaticos, estando algumas delas com passivo a descoberto.
Em diligéncia, constatou-se que a situacdo financeira das empresas € pré-
falimentar: ndo pagou a rescisdo salarial dos empregados demitidos; estd
com saldrio afrasado dos poucos funciondrios que continuam
trabalhando; estd devendo todo o FGIS de 2015 e o parcelamento
referente a anos anteriores; estd devendo a fornecedores de cana e a
arrendatdrios de terras. Ndo tem recursos em caixa para realizar
operacoes bdsicas para o inicio da moagem da safra atual. Todavia, o
patrimdnio do FIP estava em R$ 819 milhdes em janeiro de 2016.

Com isso o administrador, o BNY Mellon, e o Gestor, a
Artis Gestora de Recursos S.A., passaram a receber uma taxa de
administracdo ainda maior, j& que eles recebem 0,75% do Patrimdnio
Liguido (PL) do FIP Bioenergia por ano pelos servicos que deveriam realizar.
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De acordo com o0s balancos do FIP publicados pela CVM, apenas em
2015, a taxa de administracdo custou cerca de R$ 6 milhoes.

ANO TAXA DE ADMINISTRACAO (R$ mil)
2012 2.739
2013 3.733
2014 4.922
2015 5.925

Diante de todo o exposto, as condutas da Diretoria
Executiva da Petros e da Postalis, bem como dos responsaveis na BNY
Mellon e Artis Gestora de Recursos S/A pela gestdo do FIM ASM Brasil
Carbono e do FIP Bioenergia, podem caracterizar como gestdo
fraudulenta (art. 4° da Lei n°® 7.492), que pode ser fida como o recurso a
qualquer tipo de ardil, sufileza ou astucia hdbil a dissimular o real objetivo
de um afo ou negdcio, com o que se busca ludibriar as autoridades
monetdrias ou mesmo aqueles que mantém relacdo juridica com o
agente criminoso (correntistas, poupadores, investidores, etc.).

Observe-se, assim, que a gestdo fraudulenta traz mais
que um excesso de risco. O tipo exige um dolo especifico, ou seja, uma
vontade consciente do agente de praticar ato que dard aparéncia de
legalidade a negdcio ou situacgdo juridica que, em sua natureza, € ilegal.
Aqui o conceito de fraude, pois, € mais abrangente que o do Cddigo Civil
brasileiro, uma vez que ocorre na propria dissimulacdo de objetivos, no
tangenciamento de normas e na deliberada ludibriaogdo de outrem. Por
isso que a gestdo fraudulenta € sempre um crime que serve para ocultar
outro crime, ou um licito administrativo. Ressalte-se que ndo se tfrata de
crime-meio, ndo integra e nem € absorvido pelo crime final, como o seriq,
por exemplo, a lesdo corporal causada a vitima de homicidio42.

* OLIVEIRA, Leonardo Henrique Mundim Moraes. Crimes de gestdo fraudulenta e gestdo

temeréria em Instituicdo Financeira. Revista de Informacéo Legislativa Brasilia a. 36 n. 143 jul./set.
1999
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CASO 5 - CAJAMAR: Postalis
1 - Introducgao: informagoes gerais sobre o investimento

O denominado “Projeto Cajamar” consistiv  na
aquisicdo de um ferreno no Municipio de Cajamar/SP, para consfrucdo do
Centro de Operacodes Logisticas, Suprimentos e Transbordo de Cargas dos
Correios e posterior oferta de locacdo aquela empresa.

Além de ter sido proposta pouco antes da instauragcdo
desta Comissdo Parlamentar de Inquérito uma Acdo Civil PUblica® pelo
Ministério PUblico Federal questionando a licitude do negdcio envolvendo
a aquisicdo do terreno em Cajamar pelo Postalis, outro aspecto que
despertou a atencdo desta relatoria foi a curiosa sucessdo de proprietdrios
até que o imodvel fosse efetivamente adquirido pelo Fundo de Pensdo dos
Trabalhadores dos Correios.

Segundo consta do Registro Geral do Imével (matricula
124.797, do 2° Oficial de Registro de Imdveis da Comarca de Jundiai — SP),
o Postalis adquiriu o imoével (terreno e edificacdo) da empresa Latam Real
State Brasil Empreendimentos Imobilidrios Ltda. pelo valor de
R$194.906.166,00. A proposta de compra e venda foi registrada na
matricula do referido imovel aos 21 de setembro de 2012.

No entanto, poucos meses antes — mais precisamente
em 15 de junho de 2012 -, a entdo proprietdria Latam Real State havia
adquirido o mesmo imével da empresa Piazzano Empreendimentos
Imobilidrios Ltda. pelo valor de R$41.707.000,00.

Oportuno notar que nesta cadeia sucesséria quanto G
titularidade do imovel que atualmente integra o patrimdnio do Postalis, a
empresa Piazzano adquiriu, em 18 de marco de 2011, o referido imovel de
José Jodo Abdalla Filho pelo valor d época de R$ 10.958.854,54. Cabe
notar que a entdo proprietdria, Piazzano, logo apds comprar o imovel,
instituiu uma serviddo de passagem no terreno em favor do imével com a
matricula n°® 124.798, de propriedade da Petrobrds S/A.

Outro aspecto que ndo pode ser deixado de lado é
que, ainda durante o procedimento interno de decisdo sobre a aquisicdo
do imdvel em Cajamar pelo Postalis, a construtora Mascarenhas Barbosa
Roscoe S.A jd figurava como interveniente anuente no negdcio e viria a
ser a responsdvel contratada pelo Fundo de Pensdo para redlizar a
construcdo do empreendimento. Empreendimento este que abrigaria o

** Processo n® 0011479-76.2015.4.03.6100, em tramite perante o juizo da 262 Vara Civel Federal da
Subsecédo Judiciaria de Sdo Paulo.
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Centro de Operacodes Logisticas, Suprimentos e Transbordo de Cargas dos
Correios por meio de contrato de Locacdo de Imdvel ndo Residencial n°
0002/2013, firmado em 29 de maio de 2013 entre Postalis e Correios (ECT),
por meio do qual foi estabelecido o valor de R$ 1.750.000,00 mensais pela
locacdo do imovel, reajustado anualmente pela variagcdo do indice INPC
pelo prazo de 120 meses contados a partir da data do recebimento do
imovel pela locatdria.

No entanto, como anotado pela PREVIC em acdo
fiscalizatéria realizada em 2014 mas que apurou fatos a época da
aquisicdo do imoével em Cajamar, o proprio Postalis, a partir do ano de
2010, teria dado “inicio a um programa de desinvestimento da carteira
imobiliaria. Segundo a EFPC, o referido programa teve inicio em 2004 quando o
segmento imobiliario, conforme Politica de Investimento vigente a época, deixou
de fazer parte da estratégia e foco de alocacdo dos recursos do plano PBD, em
razdo da baixa rentabilidade do segmento apresentada ao longo dos anos
passados”#4.

Diante de tal constatacdo da PREVIC, apurou-se que,
em conformidade com a politica de desinvestimento na carteira
imobilidria do Postalis com recursos do Plano de Beneficio Definido (PBD) —
previomente aprovado pela Diretoria Executiva e pelo Conselho
Deliberativo -, o referido Fundo de Pensdo contratou a empresa CB
Richards Ellis para a avaliacdo e definicdo dos valores alvos dos ativos de
modo que diversos imoveis foram alienados entre maio de 2010 e junho de
2011, dentre os quais o préprio edificio-sede da Entidade.

O que se verifica, portanto, € que no caminho inverso
ao processo de desinvestimento da carteira imobilidria estatuido pelo
Postalis, no final de 2011 o referido Fundo voltou a ter interesse nesse
segmento de investimento: mais especificamente no que diz respeito &
aquisicdo do imoével em Cajamar naquilo que ficou conhecido como
“Projeto Cajamar”.

2 - EFPC envolvida: procedimento interno de andlise e
tomada de decisdao sobre o investimento

2.1. Tramite de andlise e aprova¢ado do investimento:

A proposta de empreendimento foi inicialmente
apresentada pela construtora Mascarenhas Barbosa Roscoe S.A em
26.09.2011, enderecada a Alexej Predtechensky (Diretor-Presidente a
época) e assinada por Antonio Carlos Barbosa de Almeida (Diretor

* Conforme observado pela Fiscalizagdo do Plano BD 2012, realizada pela Previc — abordado no Relatério de
Fiscalizacdo n2 12/2014.
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Comercial). A proposta totalizava o montante de R$ 202.267.500,00 e ndo
discriminava os valores relativos a drea e ao custo da obra.

O Postalis solicitou avaliacdo do imével a empresa CB
Richard Ellis, que elaborou Relatério de Valoragcdo, datado de 01.01.2012,
com o objetivo de apurar o valor de mercado para venda e locacdo.
Seguem as conclusées da consultoria imobilidria:

“(...) c. Conclusao

A andlise de custo indica valores entre R$ 136 Milhdes e R$
166 Milhodes;

A analise baseada na venda para investimento, (receita
potencial) indica que o valor estaria entre R$ 194 Milhdes e
R$ 234 Milhdes, considerando um contrato de 10 anos;

Frente as caracteristicas do imoével apresentadas e o0s
indicadores atuais do mercado, acreditamos que o valor do
imovel esteia na faixa de valores de R$ 190.000.000 a R$
230.000.000.

(...)
3.2.1. Opinido de Valor

Somos da opinido de que o valor de mercado para o imovel
em questdo, assim como seu valor locativo de mercado, na
data de 26 de Dezembro de 2011, estd em torno de:

Valor Imével Considerando-o Pronto: R$ 210.000.000,00

Valor de Locacdo de Mercado Atual: R$ 1.778.000 a
1.927.000 mensal’. (ipsis litteris)

A proponente revisou os valores e apresentou nova
proposta em 06.01.2012, no valor consolidado de R$ 193.327.148,00. Essa
proposta foi submetida ao Conselho Deliberativo que, em reunido
ordindria realizada aos 01.02.2012, decidiu “autorizar o inicio das tratativas
junto a empresa Mascarenhas Barbosa-Roscoe S A - Construgdes para aquisicao
de terreno, na modalidade Built to Suit - BTS para oferta de locacdo a
Patrocinadora ECT”. Saliente-se que, de acordo com o estatuto do Postalis,
os investimentos no segmento de imodveis devem ser aprovados pelo
Conselho Deliberativo.

Nova proposta datada de 23.04.2012, dessa vez
encaminhada pela LATAM, também foi assinada por Antonio Carlos,
Diretor Comercial, praticamente nas mesmas condicdes apresentadas
anteriormente, e enderecada a Ricardo Oliveira Azevedo (Diretor

223



CAMARA DOS DEPUTADOS
CPI - FUNDOS DE PENSAO

Financeiro a época). O preco total da drea com o terreno e a construcdo
foi estipulado em R$ 194.906.166,00 e o prazo de entrega foi estimado em
16 meses apds a assinatura do contrato.

O Comité de Investimentos, aos 02.05.2012 (539
Reunido Ordindria), apds debate enfre os membros, recomendou
favoravelmente o envio da matéria para aprovacdo da Diretoria
Executiva.

A Diretoria Executiva, em reunido ocorrida aos
07.05.2012 (14° Reunido Ordindria), aprovou a proposta por unanimidade,
condicionada ao acerto da locacdo e liberacdo dos recursos pela
patrocinadora ECT.

Na 5% Reunido Exfraordindria do Conselho Deliberativo,
datada de 21.05.2012, os membros autorizaram a Diretoria Executiva a
readlizar a aquisicdo do terreno e a construcdo do empreendimento,
“observada a Politica de Investimentos do Plano BD vigente, o cumprimento da
meta atuarial e a legislacéo vigente”.

No dia 25.05.2012, o Postalis e a LATAM firmaram
Instrumento Particular de Promessa de Compra e Venda de Imdvel com
Compromisso de Construcdo de Empreendimento Logistico e Outros
Pactos (registrado em cartério na data de 21.09.2012). A promessa de
compra e venda foi assinada por Marcelo de Campos Bicudo,
administrador da LATAM, Antonio Carlos Conquista, Diretor-Presidente do
Postalis, Flavio Oliveira e Antonio Carlos Barbosa de Aimeida, procuradores
da Mascarenhas (que figurou como interveniente anuente). Os aportes se
iniciaram em 26.07.2012.

O Conftrato de locacdo foi firmado entre Postalis e ECT
a0s 29.05.2013. As pessoas que assinaram o contrato foram Antonio Carlos
Conquista (Diretor-Presidente) e Ricardo Oliveira Azevedo (Diretor
Financeiro), representando o locador, Idel  Profeta  Ribeiro
(Superintendente Executivo - Vice-Presidéncia da Administracdo) e
Antoénia Laurizete Freitas Feitosa (Chefe da Central de Servicos Gerais),
representando a locatdria.

Na 5% Reunido Ordindria do Conselho Deliberativo,
datada de 28 e 29.05.2014, foi discutida proposta apresentada pelo Diretor
Financeiro, em nome da Diretoria Executiva, de alteracdo do contrato de
locacdo atfinente a vigéncia do periodo de locacdo, de 10 para 20 anos,
bem como o aporte no referido investimento, no valor de R$ 6.900.000,00,
visando a agilizar a enfrega das chaves. Na ocasido, os conselheiros
Marcos Antonio Costa e Tania Munari destacaram que ndo foram
anexados documentos, ao tempo em que entenderam que tal aporte
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adicional deveria ser revertido em aumento nos valores locaticios para a
Patrocinadora ECT, sob pena de prejuizo ao Plano PBD, j&@ em situacdo
deficitdria. Por tal razdo, votaram contrariamente ao aporte adicional sem
o devido repasse no valor do aluguel pela locatdria ECT. Os conselheiros
José Rivaldo e Manoel Santana pediram vistas para melhor analisar a
proposta.

O assunto foi retomado na 5% Reunido Extraordindria
do Conselho Deliberativo, realizada aos 05.06.2014, oportunidade em que
a proposta apresentada pela Diretoria Executiva foi aprovada por maioria,
com a ratificacdo dos votos contrdrios dos conselheiros Marcos Antonio
Costa e Tania Munari e os votos favordveis dos demais. Marcos Antonio
Costa e Tania Munari apresentaram carta ao Conselho Deliberativo (Carta
01/2014, de 2.09.2014) externando suas preocupacdes com o retorno do
investimento e solicitaram & Diretoria Executiva a adocdo de diversas
providéncias. Em resposta, a Diretoria Financeira prestou informacdes por
meio da Comunicacdo/DFI-054/2014, assinada por André Luis Carvalho da
Motta e Silva (Diretor Financeiro).

O contrato de aluguel foi aditado em 22/12/2014, para
estabelecer, dentre outras alteracdes, o prazo de vigéncia de 120 meses
prorrogado por igual periodo.

A escritura puUblica de compra e venda do imoével foi
assinada aos 29.01.2014 por Antonio Carlos Conquista (Diretor-Presidente)
e Emmanuel Régo Alves Vilanova (Diretor de Seguridade), representando
o Postalis, e Marcelo de Campos Bicudo (Administrador), representando a
LATAM.

2.2. Pessoas envolvidas:
2.2.1. Cadeia dominial do imovel:
- José Jodo Abdalla Filho, proprietdrio original.

- Luiz Fernando Pires e Luiz Eduardo Monteiro Pires,
socios da Piazzano Empreendimentos Imobilidrios Ltda. e diretores da
Mascarenhas Barbosa e Roscoe Construcdes S.A, interveniente e
executora das obras no terreno.

- Marcelo de Campos Bicudo, sécio da Latam Real
Estate Brasil Empreendimentos Imobilidrios Ltda., que ainda tem como
socia a empresa Latam Real Estate New Zeland Limited.

2.2.2. Processo decisorio no Postalis:
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- Membros do Comité de Investimentos (COMIN) que
assinaram a recomendacdo do investimento: Ricardo Oliveira Azevedo
(Coordenador), José Carlos Rodrigues Sousa (Membro), Mbénica Christina
Caldeira Nunes (Membro), Jodo Carlos Penna Esteves (Membro Interino) e
Antonio Carlos Conquista (Administrador Responsavel).

- Diretoria Executiva que aprovou o investimento:
Antdnio Carlos Conquista (Diretor-Presidente), Sinecio Jorge Greve (Diretor
de Seguridade), Ricardo Oliveira Azevedo (Diretor Financeiro) e Roberto
Macedo de Siqueira Filho (Diretor Administrativo).

- Membros do Conselho Deliberativo que aprovaram
as propostas de empreendimento apresentadas pela Mascarenhas
Barbosa Roscoe S.A e pela LATAM: Ernani de Souza Coelho (Presidente),
Marcos Anténio da Silva Costa (Conselheiro Efetivo), JUlio Vicente Lopes
(Conselheiro  Efetivo), Rogério Ferreira Ubine (Conselheiro Efetivo),
Reginaldo Chaves de Alcéntara (Conselheiro Efetivo), Ténia Regina
Teixeira Munari (Conselheira Efetiva), Alexej Predtechensky (Diretor-
Presidente - reunido de 01.02.2012) e Anténio Carlos Conquista (Diretor-
Presidente - reunido de 21.05.2012).

- Membros do Conselho Deliberativo que participaram
da reuni@o que aprovou o aporte no confrato: Ernani de Souza
(Presidente), Marcos Antonio da Silva Costa (Conselheiro Efetivo), Manoel
dos Santos Oliveira Cantoara (Conselheiro Efetivo), Tania Regina Teixeira
Munari (Conselheira Efetfiva), José Rivaldo da Silva (Conselheiro Efetivo),
Manoel Aimeida Santana (Conselheiro Efetivo) e Anténio Carlos Conquista
(Diretor-Presidente).

2.3. Auditorias:

A Auditoriac da Patfrocinadora (ECT) produziu ©
Relatdrio n® 2013033GEFC, elaborado no ano de 2013, que destacou os
seguintes apontamentos relativos 4 viabiidade econdmica do
empreendimento:

“2.6 CONSTATAGAO

Taxa de retorno de imoével locado a ECT inferior ao
minimo atuarial

O Contrato de Locacdo de Imoével ndo Residencial n°
0002/2013, firmado entre o Postalis (locador) e a ECT
(locataria) em 29/05/2013 estabelece o valor de R$
1.750.000,00 mensais pela locacdo do imoével relativo ao
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Centro de Operagfes Logisticas, Suprimentos e Transbordo
de Cargas, localizado em Cajamar, Sado Paulo. Ocorre que o
valor minimo da locacao, a vista da meta atuarial relativa ao
investimento  pertinente, aprovado na 5% Reunido
Extraordinaria do Conselho Deliberativo do Postalis de
21/05/2012, era de R$ 2.025.000,00 (para 2013). Portanto, o
valor do aluguel do imével em questdo ndo permite a
obtencdo de rentabilidade igual, pelo menos, ao minimo
atuarial necessario ao equilibrio do Plano BD.

Nessa mesma vertente, cumpre registrar, também, que o
valor de mercado minimo para a locacédo do imével, segundo
Relatério de Valoracdo emitido pela CB Richard Ellis,
contratada para tanto pelo Postalis, era, em 26/12/2011, de
R$ 1.778.000,00 (item 3.2, pagina 22). Portanto, apesar de o
imovel ter sido locado em maio de 2013, seu valor era
inferior ao valor minimo de mercado de dezembro de 2011.

Ademais, na memdria de calculo dos valores do aluguel,
mencionados na ata da 5% Reunido Extraordinaria do
Conselho Deliberativo do Postalis, ndo constam as despesas
relativas aos servicos prestados pela CBRE Richard Ellis
para valoracdo do imével em questdo, o que pode resultar
em subdimensionamento do valor do aluguel.” (ipsis litteris)

Observa-se que, de acordo com as constatacdes da
Auditoria do Patrocinador, o valor definido no confrato de locacdo
celebrado entre o Postalis e a ECT, de R$ 1.750.000,00 mensais, encontra-se
abaixo do valor minimo de mercado estabelecido pela CB Richard Ellis, de
R$ 1.780.000,00, para proporcionar ganhos ao PBD acima de sua meta
atuarial.

2.4. Situacado atual do investimento:

O “habite-se” foi expedido em 03.12.2013 e o Postalis
informou que disponibilizou o imdvel a ECT em 03.02.2014. Contudo, a
locatdria teria solicitado adaptacdes no projeto, o que postergou o
recebimento dos aluguéis. Segundo consta da documentacdo
encaminhada pelo fundo de pensdo a CPl, o pagamento do primeiro
aluguel ocorreu somente na data de 14.08.2015.
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3 - Apuragoes e procedimentos instaurados por érgaos
de controle externo

3.1. PREVIC

A Previc redlizou investigacdo no Postalis no ano de
2014, da qual resultou o Relatdrio de Fiscalizacdo n° 12/2014. Esse relatdrio
abordou a questdo do valor do aluguel estar abaixo do valor minimo de
mercado estabelecido pela CB Richard Ellis e também abaixo da meta
atuarial do Plano BD. Consta no referido Relatério de Fiscalizacdo:

“alguns gastos incorridos com o empreendimento deveriam
compor o valor do investimento, contrapondo claramente o
posicionamento da Entidade quanto ao valor do projeto
apurado até o final de setembro de 2014, de
aproximadamente R$ 196 milhdes”.

A Previc menciona ainda em seu relatério que:

“além dos gastos com a consultoria imobilidria, conforme
mencionado pela Auditoria da Patrocinadora, outros gastos
como o referente ao ITBI, de aproximadamente R$ 4
milhdes, e ao aporte adicional para adaptacfes do projeto,
de aproximadamente R$ 7 milhGes, deixaram obviamente de
compor o valor do empreendimento até o presente
momento.”

A Equipe Fiscal requisitou posicionamento do Postalis
acerca de diversos pontos levantados €, no ano de 2015, encaminhou o
relatério de fiscalizagcdo ao Ministério PUblico Federal para a adocdo de
providéncias julgadas cabiveis.

N&o hd, até o momento, auto de infracdo lavrado
pela Previc.

O Sr. Sérgio Djundi Taniguchi - Diretor de Fiscalizagcdo
da Previc, ao prestar depoimento a CPI no dia 08.09.2015, afirmou que, ao
término da fiscalizacdo, a Previc solicitou a documentacdo do
investimento ao Postalis e estd analisando o caso, ao fim de verificar a
viabilidade de encaminhar representacdo especifica ao Ministério Publico.
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3.2. Ministério PUblico Federal

No dia 02.06.2015, o Ministério PUblico Federal ajuizou
Acdo Civil PUblica de Anulagcdo de Negdcio Juridico combinada com
Acdo Civil PUblica de Improbidade Administrativa em face de Antonio
Carlos Conquista, Sinecio Jorge Greve, Ricardo Oliveira Azevedo, Roberto
Macedo de Siqueira Filho, José Carlos Rodrigues Sousa, Ménica Christina
Caldeira Nunes, Jodo Carlos Penna Esteves, Ernani de Souza Coelho,
Marcos Antonio da Silva Costa, JUlio Vicente Lopes, Rogério Ferreira Ubine,
Reginaldo Chaves de Alcantara, Té@nia Regina Teixeira Munari, Piazzano
Empreendimentos Imobilidrios Ltda., Mascarenhas Barbosa Roscoe S.A
Construcgoes, Luiz Fernando Pires, Luiz Eduardo Monteiro Pires, Fldvio
Oliveira, Antonio Carlos Barbosa de Almeida, Latam Real Estate Brasil
Empreendimentos Imobilidrios Ltda., Marcelo de Campos Bicudo, Latam
Real Estate New Zeland Limited, Gregory Luke Fitzsimons, Patricio Jose
Martinelli e Diego Javer Manafra Wilson (os trés Ultimos eram os socios
estrangeiros da Latam Real Estate New Zeland Limited).

O Parquet alegou que foram constatadas diversas
iregularidades ao longo das negociacdes e concluiu que os envolvidos
praficaram atos de improbidade administrativa que causaram prejuizo ao
erdrio e violaram principios da Administracdo Publica, previstos nos arts. 10,
caput eincisos V, IX e Xll, e 11, caput, ambos da Lei n® 8.429/92.

Requereu, liminarmente, a indisponibilidade de bens
dos acusados e, ao final, pediu ao juizo que fosse declarado nulo o
negocio juridico e reconhecida a pratica dos atos de improbidade, com a
consequente condenacdo dos réus as penas previstas no art. 12, incisos |l
e lll, da Lei n° 8.429/92: ressarcimento integral do dano, perda de bens ou
valores, perda da funcdo publica no caso dos representantes do Postalis,
pagamento de multa civil, proibicdo de contratar com o Poder PUblico ou
receber beneficios ou incentivos fiscais ou crediticios pelo prazo de 5 anos
e suspensdo dos direitos politicos por 8 anos, no caso dos réus pessoas
fisicas.

A liminar foi concedida em parte para decretar a
indisponibilidade de bens de Antonio Carlos Conquista, Sinecio Jorge
Greve, Ricardo Oliveira Azevedo, Roberto Macedo de Siqueira Filho, José
Carlos Rodrigues Sousa, Moénica Christina Caldeira Nunes, Jodo Carlos
Penna Esteves, Ernani de Souza Coelho, Marcos Antonio da Silva Costa,
JUlio Vicente Lopes, Rogério Ferreira Ubine, Reginaldo Chaves de
Alcantara, Tania Regina Teixeira Munari, Mascarenhas Barbosa Roscoe S.A
Construcoes, Flavio Oliveira, Antonio Carlos Barbosa de Almeida, Latam
Real Estate Brasil Empreendimentos Imobilidrios Ltda. e Marcelo de
Campos Bicudo, até o limite de R$ 196.906.166,00.
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O Ministério PuUblico recorreu da decisGo para que o
bloqueio dos bens seja ampliado para R$ 584,7 milhdes, atingindo todas as
pessoas e empresas mencionadas na acdo. Asseverou que o montante
indisponivel deve garanti, em caso de condenacdo, ndo s6 o
ressarcimento dos prejuizos aos cofres publicos, mas fambém o
pagamento da multa de duas vezes o valor do dano. O recurso ainda ndo
foi julgado.

A acdo civil publica tramita perante o juizo da 26°
Vara Civel Federal da Subsecdo Judicidria de Sdo Paulo (processo n°
0011479-76.2015.4.03.6100).

Outrossim, hd noticias de que existem investigacoes
em curso na Policia Federal e no Ministério PUblico Federal para apurar a
possivel pratica de crimes relacionados aos investimentos ruinosos
realizados pelo Postalis, incluindo o “Projeto Cajamar”.

3.3. Diligéncias realizadas pela CPI

Os representantes de associacoes dos beneficidrios e
os dirigentes do Postalis foram convocados a prestar depoimentos ¢
Comissdo, na condicdo de testemunhas, acerca deste e de outros
investimentos malsucedidos realizados durante o periodo compreendido
entre os anos de 2003 e 2015.

Luiz Alberto Menezes Barreto, Presidente da
Associacdo dos Profissionais dos Correios — ADCAP, foi ouvido no dia
20.08.2015 e fez a seguinte denuncia acerca do investimento no imovel
em Cajamar/SP:

“(...) A compra de Cajamar. Sim, nés temos conhecimento. A
compra de Cajamar é um terreno que o POSTALIS comprou para
construir um prédio para alugar para os Correios. Demorou muito
a ser recebido, isso causou prejuizo para o Fundo, sim. T&?
Demorou muito, ndo sei por quais questdes, se o Correio ndo
gueria receber, se faltava alguma coisa ou nao faltava. Mas sobre
isso os Diretores do POSTALIS tém que ser questionados aqui, 0s
detalhes, e pedir os documentos desse, desse... O que a gente
sabe é que foi constituida uma empresa chamada LATAM, na
Australia, 3 meses antes do negécio, e que o POSTALIS ia
comprar por um valor e pagou quase 50 milhdes a mais. E isso
que a gente sabe. (...)" (ipsis litteris)
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Antonio Carlos Conquista, atual Diretor-Presidente do
Postalis, prestou as seguintes declaragdoes sobre o caso aos Deputados
membros da CPI:

‘O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Perfeito.
Qualquer quebra de sigilo podera dizer. Por fim, o contrato
de Cajamar foi feito durante a gestéo de V.Sa.? Do famoso
terreno de Cajamar?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Sim, foi feito. O
SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Ele foi feito
com que critério?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - O critério da
compra de um imével — no caso, de Cajamar — também
tem o mesmo rigor de um investimento em papel. Ele
precisa passar por analise, ele precisa passar por opiniao
legal, ele precisa passar, no caso de um imoével, por uma
avaliacdo técnica, ndo é? Vai para o comité, e o comité
recomenda ou ndo a compra. No caso de Cajamar, iSsO
ocorreu. Eu s6 cheguei em 2 de abril de 2012, ja numa fase
de ele estruturado, para a gente aprovar na Diretoria
Executiva e também no Conselho Deliberativo, porque essa
€ uma regra do nosso estatuto. NOs temos que passar todas
as compras de imovel pelo estatuto e pelo Conselho
Deliberativo.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Quem
opinou favoravelmente pela regra, entdo, foi a Diretoria...

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - A Diretoria
Financeira.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - A Diretoria
Financeira opinou. Ai, ha o comité de investimento. E isso?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - E. Isso, ja
passado pelo comité, vai para a Diretoria Financeira.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Entéo, inicia
pelo comité de investimento?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Inicia pela
analise.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Pela analise
de quem?
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O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - De um técnico,
gque vé todo o processo, se realmente aquilo € um
investimento razoavel de ser feito.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Quem é esse
técnico?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Ele faz parte da
Diretoria Financeira, da geréncia de ativos.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Esse técnico
opina e passa para o comité de investimento?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Nao, ndo. Ele
passa para o seu gerente; depois do gerente, possivelmente
ele recomenda a opinido legal. Tem que ter necessidade de
saber, se realmente vocé vai comprar um imoével, quem esta
vendendo. Esta certo? E ai passa para... No caso do imdvel,
precisa de uma avaliacdo, e depois segue para o comité.
Todos esses documentos juntados passam para 0 COmité,
para tomar a decisdo da compra ou néo.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Vocé sabe
gue essa compra gerou muita confusdo, tanto na midia,
guanto na Justica?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Sim.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Diz-se, na
midia, que havia a previsdo de compra por 150 milhdes,
direto ao dono do empreendimento, mas na verdade o
POSTALIS comprou de uma empresa da Nova Zelandia.
Confere?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Nao, nao.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - A empresa
LATAM Real Estate. Nao confere essa informacao que esta
na midia?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - N&o, noés
compramos da LATAM do Brasil.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Da LATAM
do Brasil.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Certo.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - E a filial de
uma empresa neozelandesa, perfeito?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Eu nao tenho
conhecimento se é exatamente iSso. Isso esta na matéria da
revista. O que eu posso afirmar ao senhor...
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O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Certo.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - A nossa opiniao
legal, ela tem que, obrigatoriamente, saber quem é o
proprietario legal do imével. Certo?

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Perfeito. E
guem é o... O proprietario legal do imovel era a LATAM do
Brasil?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - LATAM do Brasil.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Quem
respondia pela LATAM do Brasil? O SR. ANTONIO CARLOS
CONQUISTA - Eram seus procuradores. Eu ndo saberia
dizer para o senhor. Eu...

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Vocé néo
sabe dizer quem eram os procuradores que representavam?
N&ao?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Néao, porque,
possivelmente, seja a nossa escritura. Eu posso remeter
depois & Comissao.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Em que
prazo vocé pode remeter essa escritura para a Comissao?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Amanha mesmo
eu ja posso fazer isso.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Entao,
pronto. E importante saber, porque o que diz a imprensa, e
precisa ser averiguado... Porque, inclusive — gostaria de
saber se confere —, 0s bens de V.Sa. estdo indisponiveis,
em virtude dessa compra.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Isso. Exatamente.
Estdo.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - A Justica
decretou a indisponibilidade.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Exatamente. O
SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Seus e de mais
alguém?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Somos eu, na
Diretoria, mais trés, na época, e mais o Conselho
Deliberativo, que aprovou, e mais 0s representantes das
empresas. E eu ja fiz a minha defesa para tentar a solucao
desse problema. N6s entendemos que ndo deveriamos ser
penalizados dessa forma.
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O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - As
repercussdes também dizem que teria havido ingeréncia
politica, influéncia para o direcionamento desse negocio.
V.Sa. nega isso?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Nego, porque nao
estava na negociacdo do imével. Entdo, ndo tenho o menor
conhecimento se teve ingeréncia politica ou néo.

(..)

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - (...) Sobre
Cajamar, eu queria perguntar o seguinte: as informacfes
gue nos temos sdo de que a LATAM comprou esse terreno,
de propriedade do Sr. Luiz Fernando Pires, que era o
proprietario. Comprou por cerca de 150 milhdes. E, apés
alguns meses — eu gostaria de saber quantos meses; falam
em 3 meses, 4 meses —, vendeu para o POSTALIS por
cerca de 190 milhdes. Eu queria também saber se ha
processo administrativo correndo dentro do POSTALIS, com
sindicancia, a respeito desse assunto. (...)

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Exceléncia, o
senhor me ajude, porque eu fiz as anotacdes e pode ser que
eu tenha ndo anotado, com a pressa, alguma coisa que o
senhor tenha pedido. Na questdo de Cajamar, essa
negociacdo noticiada de que a LATAM comprou, alguns
meses antes, do Pires e depois vendeu para nés, nés nao
temos esse historico dentro do POSTALIS. Nés s6 temos a
LATAM do Brasil como proprietéria, tanto que na nossa...
Desculpe.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Nao, porque pode
ser que tenha algum registro de iméveis.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - lIsso. E
exatamente isso que eu ia falar para o senhor. No registro
de imdveis, eu soO tenho a LATAM do Brasil. Eu ndo tenho as
outras. Esta certo? Eu ndo tenho... Eu posso, depois, como
eu ja me comprometi aqui com a Comissdo, amanhd mesmo
ja passar todo o processo de Cajamar para ca.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - O terreno nao
tinha dono antes de 20107

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Tinha dono, mas
nao tem o Pires, essa transacao toda.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Ninguém foi ver
também? Ninguém quis saber?
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O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Néo, é opinido
legal, ndo é? Nés temos a obrigacao de fazer isso. Entdo, o
escritorio contratado a época para ver toda a legalidade do
dono do imovel, se ele realmente era o dono do imoével...

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - O histérico do
imoével, ndo é?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Isso. E por isso
gue eu estou dizendo que eu remeto para os senhores... O
SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - A matricula, o
historico.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Isso, exatamente.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Nao temos isso
ainda...

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Temos.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - ..dentro do
POSTALIS?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Temos. Ao
contrario, temos. Eu estou dizendo para o senhor: eu remeto
para os senhores. Eu remeto.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Ele vai dar
conhecimento amanha.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - O senhor ndo tem
conhecimento?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Nao, é que nao
tem LATAM New Zealand dentro, ndo tem o Pires. Dentro da
matricula, n6s ndo temos isso. E isso que eu quero dizer
para o senhor. Eu s6 tenho a LATAM do Brasil.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Eu estou
perguntando ao senhor. Se ndo tem conhecimento, tudo
bem. O senhor ndo tem conhecimento, entdo, anteriormente.
O senhor ndo pesquisou, nao procurou, ndo pediu para
ninguém ver, o senhor também néo sabe?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - N&o, é que nos
nos baseamos numa opinidao legal, ndo é? O escritdrio de
advocacia contratado para isso tem, obrigatoriamente, de
olhar todos... Eu ndo sei exatamente. (...)

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Entao, € s6 para
afirmar que o conceito que nos temos... Eu disse aos
senhores: toda obrigacdo que nés temos que ter € percorrida
nesse processo. A opinido legal € para ver a legitimidade de
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guem estéa vendendo. Entéo, tudo isso foi percorrido. Devem
ter visto todos os cartérios possiveis. Eu s6 posso presumir.
Como eu néo estava... Mas eu posso dizer ao senhor que
isso deve ter acontecido. Processo administrativo n0s néo
temos, porque essa € uma venda totalmente dentro daquilo
gue nos realmente podiamos fazer, ndo é€? A partir do
momento em que nos tinhamos todos o0s processos de
governanca obedecidos, ele chegou a Diretoria Executiva e,
depois, ao Conselho com a aprovagao. Eu ndo tenho nada
de anormal nele, esta certo? E ai nos fizemos a compra. (...)

A SRA. DEPUTADA CARMEN ZANOTTO - (...) O senhor
assumiu no més de abril. Logo em seguida, pouquissimos
meses depois, foi feita a aquisicdo do conhecido, do tao
comentado j&, aqui na CPI, terreno de Cajamar. Na condicao
de Presidente, o senhor néo teve curiosidade de conhecer
mais a fundo, de se debrugar nisso, com relagdo aos
valores? Foi feita alguma pesquisa de mercado, algum
levantamento de quanto valeria aquele terreno? A outra
guestdo é: se o0 terreno jA estava sendo adquirido pelo
POSTALIS diretamente do proprietario, por que usar uma
empresa intermediaria, que o senhor relata para nés e
confirma que é a LATAM Brasil? E o senhor sabe quantos
meses de existéncia tinha essa empresa quando adquiriu
esse terreno para 3 meses depois fazer uma venda no valor
majorado de R$ 44 milhdes? Quer dizer, eu estou
comprando uma casa diretamente do proprietario, como
guem vai adquirir do seu vendedor direto; ai eu deixo de
comprar; vem o “Seu” Jodo, um intermediario, e vende para
um segundo, de quem depois eu compro por R$ 44 milhdes
a mais! No minimo foi uma transacdo mal analisada pela
Presidéncia, mas eu ndo estou conseguindo ouvir nada do
senhor aqui. Estd-me doendo o ouvido. Tudo é o diretor
financeiro. Meu Deus, na nossa casa nos cuidamos do
nosso orgcamento. Na nossa casa nés temos de dar conta do
orcamento coletivo, isto €, do marido, da mulher e dos filhos.
Como é que o Presidente de uma empresa...? NOS nao
estamos falando aqui de compra de um saco de pipoca! N6s
estamos falando de um terreno de R$ 193 milhdes que foi
adquirido pelo POSTALIS por R$ 43 milhées a mais do que
0 preco pelo qual ele estava comprando. Nos temos de obter
uma explicagdo mais precisa com relagao a isso. (...)

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - (...) A senhora
diz que em abril de 2012, € verdade, em 2 de abril de 2012,
eu assumi, e € verdade que ja... Ai, a data depois eu vou
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enviar para ca, mas eu acho que foi no més de abril ainda
gue nos fizemos a reunido de aprovacao na diretoria.

A SRA. DEPUTADA CARMEN ZANOTTO - A compra deu-
se em maio.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Maio? E. Entio,
em abril nés aprovamos, e ai aprovamos também no
conselho deliberativo. Entéo, € o prazo de compra, é o delay
— nao é? — efetivamente da compra, perdao.

A SRA. DEPUTADA CARMEN ZANOTTO - Pergunto: o
senhor, na condicdo de Presidente, chegando para presidir a
instituicAo POSTALIS, vé a compra de um terreno dessa
magnitude; o senhor ja estava assumindo, ja tinha assumido,
e tinha os levantamentos anteriores, mas o senhor ndo teve
nenhuma preocupacéo de pedir cotacdo de preco? Pediu ou
nao pediu?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Nao, eu... A
senhora me perguntou aqui, e até eu ia chegar |4, ndo é? E
gue infelizmente ndo consegui. Como eu disse, e a senhora
esta aqui desde o comeco também, acompanhando a nossa
explanacdo, em todo investimento, mesmo esse de terreno,
h& a obrigacdo de seguir passos de governanca: analise,
opinido legal, para ver se realmente o proprietario é aquele
gue se apresenta, valor locativo, o valor da avaliacdo do
terreno, ou da obra como um todo. NOs tivemos isso. Foi a
Richard Ellis que fez & época para nés, esta certo? E mais:
depois de tudo isso junto, chegou-se ao comité de
investimento para aprovar, esta certo? Entdo, isso tudo foi
visto, Deputada, Exceléncia, e portanto nos deu
tranquilidade na diretoria executiva, ndo €é? Tanto na
diretoria executiva como no conselho deliberativo, pela
tranquilidade com que todos esses caminhos foram
percorridos, vistos, estd certo? E ai isso nos deu a
tranquilidade de aprovacao. (...)

O SR. DEPUTADO PAULO TEIXEIRA - A (ltima sesséo da
ultima quinta-feira, somada a esta, as duas apontaram uma
série de irregularidades no POSTALIS, pelo que me consta,
anteriores a entrada do Sr. Antonio Carlos Conquista na
direcdo dessa instituicdo. Todas elas. No primeiro més da
sua gestdo, ele acabou de responder que assinou a
aquisicdo do terreno. Eu quero perguntar ao Sr. Carlos
Conquista 0 que esta Comissao quer saber, primeiro: este
terreno comprado em Cajamar deu prejuizo para o0
POSTALIS? (...)
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O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Deputado, essa €
uma oportunidade. A gente vai falando, vai falando e acaba
esquecendo. O terreno de Cajamar € um investimento dos
mais promissores que nos temos. Eu ja disse aqui, e falei
rapidamente, porque nés temos os Correios como locatario,
e € um contrato de 20 anos — sendo que nés temos o
conhecimento de que os Correios nao ficam menos de 40
anos nos seus ambientes de locacdo. Entdo, assim, por
muitos anos ndés vamos explorar isso. Vai acontecer uma
benfeitoria natural, feita la dentro, ao longo desse tempo.
Nés temos o aluguel ja recebido, ja estamos recebendo
aluguel. Os caélculos que fizemos, quando negociamos o
valor de aluguel, atingiam a nossa meta atuarial, como
atinge, ainda. Est4 certo? Se naquela época ja atingia,
guando nds tinhamos 6% de meta atuarial, hoje jA com 5,5
mais do que nunca esta sendo atingida também. Ent&o,
assim, esse foi um investimento promissor. Se tivéssemos
mais recursos, quem sabe pudéssemos fazer mais nesses
investimentos. Mas, infelizmente, ndés ndo temos. Entdo,
esse foi 0 Unico. Mas é o que eu disse aqui, rapidamente, a
gente, com essa questdo imobiliaria dessa forma, sai da
performance de papel; vocé nédo fica correndo risco de
mercado, de naquele segmento, de repente, vocé ter um
bom investimento, e ai quando a empresa tem algum
problema de mercado, a China, atrapalha tudo, e ai vocé
acaba sofrendo com essas guestdes. A questdo do aluguel,
em patrticular, ter um inquilino como os Correios ou qualquer
outro de um tamanho como os Correios para nés €
extremamente importante. (...)

A SRA. DEPUTADA ERIKA KOKAY - (...) E penso ainda
gue € preciso que nos tenhamos clareza sobre o
investimento de Cajamar, por exemplo. Ele superou, como
aqui ja foi dito, a meta atuarial, o seu retorno, e também a
média do que seria o investido em fundos publicos, que foi a
conservadorizacdo dos investimentos, penso eu, que
aconteceu no POSTALIS — corrijam-me se eu estiver errada
—, com um investimento muito grande de renda fixa, para
poder conservadorizar e dar maior seguranga ao nivel de

investimento. (...)

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Deputada, é o
seguinte: de tudo o que a senhora fez comentario, €
evidente que Cajamar, realmente, ja acabei de responder,
nos temos... O nosso entendimento também € que o
investimento vai nos dar todo o retorno, e no final, ainda —
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eu acabei ndo dizendo —, o imével continua sendo do
POSTALIS. Esta certo? (...)

O SR. DEPUTADO LUIZ CARLOS BUSATO - (...) Ultima
pergunta: o Ministério Pablico de Sdo Paulo entrou com uma
acao anulando a compra de um terreno de 117 mil metros
guadrados em Cajamar, S&o Paulo, feita pela POSTALIS,
em 2012. Foi no seu periodo de presidéncia? (...)

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Isso, a acao de
Cajamar... ai, o advogado... E uma acédo que o Ministério
Publico Federal impetrou 14 em S&o Paulo, baseado numa
denuncia anénima, dizendo que o valor do terreno custaria
menos do que aquilo que nés pagamos. E n6s estamos nos
defendendo.

O SR. DEPUTADO LUIZ CARLOS BUSATO - Isso foi no seu
periodo?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Foi no meu
periodo, a compra do terreno, sim, a do imével, da
construcdo toda, porque é um built-to-suit.

(..

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - S6 uma questdo
gue me incomoda, entre outras, eu queria destacar a
guestao da aquisicao do terreno de Cajamar.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Pois nao.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Que foi finalizada
e adquirida pela Presidéncia do senhor.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Eu ja fazia parte
da Diretoria Executiva.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Sim, sim, sim. O
senhor afirma que desconhece o proprietario anterior a
LATAM. O senhor conhece que o proprietario é a LATAM. O
anterior, de 3 meses antes, o senhor desconhece, se houve
gualquer outro dono. (...) Quero saber também se o senhor
conhece o Marcelo Bicudo e se ja se reuniu com ele, que é
da compra do terreno de Cajamar, da LATAM. Quero saber
também se o senhor conhece o Luiz Fernando Pires, que € o
proprietario, anterior a LATAM, do terreno de Cajamar? Se o
senhor ja se reuniu com ele, se conhece, se ja ouviu falar de
Luiz Fernando Pires. (...)

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Entao,
Deputado... perdéo, Exceléncia, eu volto... eu vou responder
a mesma coisa, 0 que pode se tornar até cansativo. Tenho
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um registro de compra. Quando o senhor me perguntou, eu
lembro, & época da sua pergunta, a respeito da LATAM da
Nova Zelandia. Eu disse ao senhor: “N&o, ndés ndo temos
LATAM Nova Zelandia na escritura. N6s s6 temos a LATAM
do Brasil”. E isso. Entdo, se houve...

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Entdo, o senhor
nao conhece o dono anterior?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Nao. E ai nés nos
comprometemos aqui com a CPl de mandarmos todo o
processo de compra de Cajamar para vocés, inclusive com
escritura, que os senhores poderdo comprovar.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - O senhor é
Presidente da empresa e vai fazer uma compra de milhdes
de reais e ndo sabe quem é o proprietario anterior de um
terreno adquirido ha 3 meses?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Néo, nao é isso.
E que ndo tenho esse histérico de passagem, porque n&o
sou eu quem cuida, nés fazemos uma opinido legal...

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Nem procurou
saber?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - N&o, ndo. E que
eu nao tinha... Nos sé tivemos essa informacéao agora. (...)"
(ipsis litteris)

Em uma segunda tomada de depoimento, realizada
aos 15.03.2016, o Sr. Antonio Carlos Conquista (j&@ na condicdo de ex-
Presidente do Postalis) foi novamente questionado a respeito do
empreendimento. Confira-se:

‘O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - (...) O senhor é
convocadoe vem aqui para nos ajudar. Como nos tivemos
um trabalho neste periodo de quase 6 meses de CPI, entéo,
nds estamos caminhando para uma parte final. E bom nés o
ouvirmos, novamente, para esclarecer esses pontos. NOs
precisamos entender como € que o POSTALIS nao
conseguia ver algo que era tédo claro, minha gente. E néo é
s6 nesse fundo. N6s poderiamos falar aqui, rapidamente, do
Cajamar. Todo mundo sabe aqui da questdo do terreno.
Como se explica? E eu gostaria de ouvir do senhor.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Pois nao.
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O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Como se explica uma
empresa chamada Latam — olha a Latam de novo aqui... Eu
ja fui investigar e vi que a Latam do Fabrizio ndo tem relacao
com essa Latam aqui, ndo. Peco uns minutinhos, Sr.
Presidente, para nds concluirmos. Essa Latam vendeu para
0 POSTALIS — e ai ja estava no seu mandato —, por 194
milhdes de reais, o terreno da Cajamar, que tinha acabado
de ter sido comprado ha poucos meses. Olha, foi no dia 15
de junho. A empresa Piazzano Empreendimentos
Imobiliarios tinha comprado por 41 milhées e vendeu no dia
21 de setembro. Vamos la: junho, julho, agosto e setembro
— 3 meses depois. Comprou por 41 e vendeu por 194 —
foram 153 milhdes de diferenca, o que da 300 e tantos por
cento de 4gio, em 3 meses. E o0 engracado é que nds fomos
verificar — e ai, mais uma vez, eu parabenizo a nossa
consultoria, Sr. Presidente — e, no dia 26 de dezembro do
ano anterior, foi feita a avaliacdo por uma empresa chamada
CB Richard Ellis para locacdo do espaco para os Correios. O
senhor veja s6: no dia 26 de dezembro de 2011 somente, foi
comprada pela empresa Piazzano no més seguinte, 6 meses
depois, e 3 meses depois € que veio o POSTALIS e
comprou. Veja que coisa interessante, ndo é7? Eu,
POSTALIS, tenho interesse em comprar aquele imével para
locar para os Correios. Correios, quanto que VOcé me
pagaria de aluguel? Pago para vocé 2 milhdes por més — foi
1 milh&o e pouco ali. Ha até uma divergéncia de numeros. Ai
eu ndo compro. Ai vai la o Piazzano e compra isso 3 meses
antes, por 41 milhdes, e vende, 3 meses depois, para mim,
por 194 milhdes, e eu continuo locando. Eu queria entender
iSS0, se 0 senhor puder nos responder rapidamente.

(..)

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Entdo, Deputado,
da outra vez que nés estivemos aqui, em 25 de agosto, eu
disse aos senhores que a minha chegada a frente do
POSTALIS se da a partir de 2 de abril. Eu tive como
responsabilidade, na Diretoria Executiva, fazermos a
aprovacao da compra do terreno... SO estou na duvida do
final... Penso que tenha sido no final do més de abril.

O SR. DEPUTADO POMPEO DE MATTOS - De que ano?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - De 2012. E
encaminhamos para o Conselho Deliberativo aprovar,
porque era um valor acima de 5%. Quanto a questdo do
terreno, ja me foi perguntado aqui também, na outra vez que
eu vim, em 25 de agosto, sobre essas questdes pregressas
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da compra, de que alguém comprou e 3 meses depois
comprou por um valor maior. N6s ndo tinhamos essa
informacé&o, porque nds contratamos... Quando fazemos o
investimento, ha todo um processo de governanca a ser
obedecido, e um deles € a opinido legal. Eu até disse aos
senhores, na época, que quem fez a opinido legal para esse
investimento foi o escritorio Bocater, que € um dos maiores
escritorios de advocacia do Brasil. E ele s6 trouxe para
dentro do POSTALIS um dono, que era a Latam Brasil. Na
época, eu lembro que me foi perguntado se nao era Latam
Estate, alguma coisa assim. E eu disse que nédo, que nés so
tinhamos conhecimento da Latam Brasil, porque € ela que
aparece na escritura, esta certo? E era um empreendimento.
Entdo, nés compramos um projeto built to suit para os
Correios entrarem. E essa também foi a amarracdo que nés
fizemos a época. Portanto...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Qual é o nome do
escritorio?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Da opiniao legal?
E Bocater...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Bocartner?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - E Bocater: b, o, c,
a, t, e, r, alguma coisa assim; Bocater, Camargo, Costa e
Silva.

O SR. DEPUTADO MARCUS VICENTE - Sao os famosos
escritérios, nao é, Presidente?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Ele que fez a
opinido legal para nés.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Aqueles em
gue V.Exa. tanto insiste, Deputado Marcus Vicente. Esta
certissimo, sempre com um olhar duvidoso quanto a esses
contratos terceirizados.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Sr. Presidente,
vamos pedir ao POSTALIS que nos encaminhe a copia
desses contratos, porgue a nossa consultoria, nos
documentos encaminhados até agora, ndo conseguiu achar
esse contrato.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - V.Exa. fala
dos contratos terceirizados com o Bocater?

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Isso.

242



CAMARA DOS DEPUTADOS
CPI - FUNDOS DE PENSAO

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Nao
podemos mais pedir ao Sr. Conquista, que ndo esta mais |4,
mas vamos oficiar ao POSTALIS. Eu acredito que pode ser
gue ja esteja... Uma duvida sobre esse tema: 0 seu
patrimdnio ainda continua bloqueado?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Continua
bloqueado.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Devido a
essa aquisicao do...

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Nés achamos que
agora, possivelmente para este més de marco, iSSO se
resolva, porque a juiza pediu pericia. Para os senhores
terem uma ideia, eu até queria fazer esse registro, porque foi
uma denuncia andnima, que disse que o terreno custava R$
90 milhdes. NO6s estamos tentando oferecer agora para 0s
Correios por R$ 240 milhdes. A pericia, certamente, ndo vai
apontar...

O SR. DEPUTADO MARCUS VICENTE - Sr. Relator...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - S6 para concluir, o
guanto ele vale hoje, Sr. Conquista, € ldgico que é
importante, porque ele é parte do patriménio do POSTALIS.
Mas a nossa grande questdo €: por que um terreno foi
comprado a R$ 41 milh&es, 3 meses antes — e ja estava na
sua gestdo —, se as tratativas foram...

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Nao, néao estava.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Estava, porque ele foi
adquirido no dia 21 de setembro de 2012. O senhor ja era...

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Sim, mas isso,
guando nés chegamos...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Na&o interessa,
comecaram antes as tratativas. Inclusive, quando a
Piazzano adquiriu o terreno, jA estava também na sua
gestéo.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Sim.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Ela adquiriu por R$
41 milhdes.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - E que o projeto é
completo: é terreno e construgao.
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O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - O Russo esteve aqui,
o Predtechensky. Como € que se fala o nome dele,
Presidente?

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Alexej
Predtechensky.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Predtechensky. Ele
esteve aqui e disse o seguinte. “Comecgou, e, quando eu
estava fazendo isso, eu estava tratando por um valor inferior
a esse. Quando o Sr. Conquista assumiu, ai, eu ndo posso
responder mais. Mas foi ele que fechou o negdcio”.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Eu tenho
correspondéncia l& no POSTALIS. Eu ndo estou com ela
aqui, mas tenho correspondéncia no POSTALIS trocada pelo
Alexej a época, por volta de 2011, com os Correios,
oferecendo, inclusive passando pelo Conselho Deliberativo,
por R$ 193 milhdes.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Pois €.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Eu nunca
coloquei valor...

(..)

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Eu vou falar sobre
quatro investimentos. O senhor vai me dizer s6 aquele em
que o senhor sacramentou e concretizou 0 negocio.
Canabrava, Galileo, Cajamar e a venda da sede da
POSTALIS.

(..)

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - O Cajamar
também. O senhor fez a aquisicdo dos terrenos. O senhor
visitou o terreno? Olhou?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Cajamar eu
conheco muito, porque particularmente a gente ficou muito
tempo tratando de Cajamar junto aos CORREIOS sobre
todas as necessidades de...

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Mas o senhor
visitou o terreno? Foi I&? Fez reunido com os proprietarios?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Nao, isso nao. Eu
so fiz a parte da negociacéo, a aprovacao da Diretoria.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Veja, eu acho isso
um defeito. Nao é que seja uma qualidade.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Sim. Nao, sim, é.
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O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Eu acho um
defeito ndo ter ido, ndo ter verificado, ndo ter conhecido o
empreendimento. Eu acho um defeito da Diretoria.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Nao, mas eu fui.
E isso que eu estava dizendo ao senhor. Eu ndo fiz a
negociacdo com 0s proprietarios. E isso que eu estava
dizendo ao senhor.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Antes de adquirir
o terreno, o senhor foi ver o terreno?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - N&o. Eu so6 fui a
partir do momento em que ele era nosso.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Quantos milhdes?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Cento e noventa
e quatro milhdes de reais, a época.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - E o senhor néo foi
ver o terreno? Comprou o terreno sem vé-lo?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Nao, eu ndo vi o
terreno quando eu o comprei. SO depois.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - E isso que eu
acho estranho, ndo é? Cajamar também. O proprietario de
Cajamar veio aqui. Ninguém da Diretoria foi visitar a usina.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Mas é... O senhor
me permite?

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Fizeram um
investimento sem visitar. Depois, precisaram fazer uma
reforma. Entdo, foram mais 70 milhdes.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - O senhor me
permite, Deputado?

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Eu sO0 néo
compreendo uma diretoria que faz investimentos sem visitar,
sem olhar... de tantos milhdes de reais.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - O investimento foi
todo cuidado dentro da governanca. Eu s6 pude passar a
conhecé-lo a partir do momento que ele era nosso. Eu néo
estava no processo da negociacdo, quando comegou O
processo.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Mas o senhor
adquiriu...

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Sim.
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O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Foi 0 senhor que
assinou a aquisicao do terreno em Cajamar.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Sim. E depois eu
passei a tratar diretamente. Fui varias vezes la.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Mas como € que
assina, faz a compra, como o senhor fez, sem sequer olhar?
Porque o senhor ja disse que os documentos o senhor nao
olhou. Entdo, ndo quis perguntar de novo. O senhor ndo se
preocupou em olhar os antecedentes do terreno. Ha quanto
tempo alguém teria adquirido esse terreno? O senhor nem
se preocupou com isso. O senhor comprou o terreno como
se o0 dono o tivesse adquirido ja ha 20, 30 anos. O senhor
comprou um terreno de uma pessoa que o tinha adquirido ha
4 meses. Esta entendendo? Eu acho, assim, uma
displicéncia para quem faz negdcio com milhdes de reais.
Isso ndo é normal. Tem irresponsabilidades ai, ndo €?

(..

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Agora, Cajamar...
Eu peco desculpas ao senhor. Se o senhor me permitir,
Deputado Marcus Pestana, o senhor me desculpe, s6 para
registrar Cajamar. Em Cajamar, houve todo um processo de
governanca, que nao é feito pelo Presidente. Ele comecga na
Diretoria de Investimentos. Ele foi um investimento. Ele era
um empreendimento. Ele era um terreno com uma
construcdo em cima, o famoso built to suit, em que vocé faz
a construcao para o locatario que vai ocupar, esta certo? Ele
teve a avaliacdo. Isso tudo chegou para n6s em fotos, esta
certo? Naquele momento, eu ndo conhecia o terreno, mas
passei a conhecé-lo a partir do momento em que todo o
processo chegou a Diretoria. Entdo, ele teve toda a
governanca estabelecida...

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - O senhor afirma
gue a atitude do senhor se restringe apenas a assinatura de
aquisicdo. O senhor ndo tem responsabilidade nenhuma
mais sobre o empreendimento? E isso que o senhor esta
afirmando?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Nao, é porque
nos tinhamos um investimento...

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Ou o senhor tem
responsabilidade? O senhor tem, porque o senhor assinou a
aquisicao.
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O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Sim, mas era um
investimento... Eu acho que foi o melhor investimento que
nos fizemos dentro do POSTALIS, porque tinhamos os
Correios como locatario e temos, ndo é? Isso esta me
defendendo.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Mas estdo com 0s
bens bloqueados, com uma denuncia, uma suspeita de uma
guestdo que foi comprada ha 6 meses de um proprietario
gue adquiriu para vender para VOCEs.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Mas a minha
acao nao é assim.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Com
superfaturamento.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Deputado,
permita-me, a acdo € de uma denudncia andnima.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - N&o é possivel!

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Entdo, é
diferente. Mas € isso que eu quero dizer ao senhor.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Eu lamento.

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - E eu passei a
conhecer Cajamar, e 0s visitei varias vezes.

(..)

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - (...) Sobre
essa questdo de Cajamar muito ja foi dito. Eu até me
considero um pouco satisfeito com o tema Cajamar, porque
é fruto de uma acéo civil publica que estd senda gerida e
tocada pelo Ministério Publico Federal, inclusive com
bloqueios de bens. Portanto, ha pelo menos presuncéo e um
indicio de que foi encontrada alguma irregularidade grave. E
claro que a defesa apresentada pelo senhor e os demais
réus podem reverter essa analise primaria. Agora, uma
pergunta. A questado principal, quando se trata de Cajamar, €
o inicio do processo. Depois de o processo ser configurado e
os alugueis, ndo. Agora, a aquisicdo do terreno... Tem-se
noticia de que o POSTALIS negociava com o detentor
original do terreno. De repente, desiste. Apdés 3 meses, um
atravessador compra e vai vender para o POSTALIS por 3
vezes mais. Entdo, ndo se trata do valor da obra, Deputada
Erika Kokay, a que V.Exa. se referiu. Ha uma avaliagdo da
Richard Ellis de 190 milhdes, porque ela leva em
consideracao o prédio, mas, quando avalia em 190 milhdes,
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salvo engano — estou citando valores brutos, sem precisédo
técnica —, ela aponta o valor da terra nua e o valor do
investimento. Quando ela aponta o valor da terra nua, da um
valor muito menor do que o POSTALIS poderia ter ganhado,
se tivesse feito a aquisicdo diretamente com o proprietario
original. O grande problema, que necessita de uma forca-
tarefa da Lava-Jato com quebras de sigilo para tentar
descobrir por onde essa teia passou, € 0 porqué de o
POSTALIS ter desistido da aquisicéo original, de ter entrado
um terceiro que tem relacdes com a direcdo do POSTALIS e
depois de a aquisi¢ao ter sido feita com uma margem, com
um &gil muito grande. Foi isso que o Deputado Marcus
Pestana e o Deputado Samuel Moreira deixaram como
davida. N&o foi na sua gestdo. Vocé ndo sabe responder
durante este momento. Agora, fica realmente essa
pendéncia, que nds vamos tentar, no relatério final, resolver.
Outra pergunta — a essa 0 senhor pode ajudar a responder
—: 0 valor da alocacdo do imével, 1& em 2011...
(Manifestacdo fora do microfone. Inaudivel.)

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Calma!l Em
2011, foi colocado como sendo um valor... Aqui esta dizendo
gue, na data de 26 de dezembro de 2011, foram cotados
entre 1 milhdo e 778 mil reais e 1 milhdo e 927 mil reais
mensais. Mas o contrato de locacdo so foi firmado em maio
de 2013. O POSTALIS aceitou receber, no ano de 2013, um
valor de aluguel inferior ao valor de mercado aferido em
2011, que foi 1 milhdo e 750 mil, muito préximo, um
pouquinho abaixo do piso. E ainda ficou mais defasado, em
virtude de o primeiro recebimento so ter sido feito em agosto
de 2015. Essas sao as informacfes brutas que nos temos.
Esse valor foi reajustado? Hoje ele é diferente? Como se
deu a negociacdo desse valor de aluguel? E quanto ele é
precisamente na data de hoje?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Entao, Deputado,
todas as negociacbes que foram desenvolvidas com os
Correios, por parte tanto do POSTALIS quanto da direcao,
sempre se nortearam em cima de avaliacdo la, por parte
deles, provavelmente. E o nosso valor sempre é colocado
para atingimento de meta atuarial. Entdo, eu posso depois
remeter para o senhor aqui... Os calculos sdo para la de
complexos. Calculos de meta atuarial sdo célculos
puramente matematicos, esta certo? Entdo, o valor de 1
milhdo e 750, quando nos fechamos com os Correios,
atendia, muito provavelmente, a uma avaliacdo que ele tinha
la e atendia, particularmente, a nossa meta atuarial aqui,

248



CAMARA DOS DEPUTADOS
CPI - FUNDOS DE PENSAO

esta certo? A demora para que essas questdes fossem
resolvidas foi porque nés tivemos, a partir do momento em
gue tudo seria resolvido, uma série de discussdes com 0s
Correios a respeito das obras. Isso nos tirou o sono —
entendeu? —, porque nos haviamos feito um projeto. Ai, os
Correios fizeram exigéncias para a gente. As maquinas que
vao chegar agora — parece que chegardo este ano ainda as
maquinas que vao distribuir as coisas —eu nhao sei
exatamente como funcionam. Tinham uma amperagem,
mudaram a amperagem. Uma série de outras coisas... A
doca tinha um tipo de bitola, mudou a bitola. Eu posso dizer
para o senhor que foi, assim, um desgaste tremendo para
gue a gente pudesse chegar, a partir... Os Correios entraram
efetivamente em dezembro de 2014 e o aluguel por umas
obras que nos tinhamos como responsabilidade fazer foi
efetivamente pago em 2015. Acho que isso vai ser corrigido
agora em julho de 2016.”

O Sr. Alexe] Predtechensky, Diretor-Presidente do
Postalis no periodo compreendido entre os anos de 2006 e 2012, foi ouvido
pela CPI no dia 09.10.2015, ocasi@do em que teceu o0s seguintes
esclarecimentos sobre o investimento:

“O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA — (...) Temos aqui, por
exemplo, o caso do Cajamar. O processo de aquisicdo de
imével em Cajamar, Sado Paulo, se iniciou durante a sua
gestdo. Quem que apresentou a proposta de aquisicdo deste
imovel ao POSTALIS? Quais foram os motivos que levaram
o0 POSTALIS a escolher aquele imdével? Foram cogitados
outros imoveis? Era um investimento ja previsto pelo
POSTALIS que iria ser na area imobiliaria? E se houve
outros imoveis, quais foram? (...)

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - E, quanto a Cajamar, o
gue que aconteceu durante a minha gestdo? Eu fui procu... 0
POST... Na realidade, a empresa Mascarenhas procurou os
Correios, a ECT...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Nao foi o POSTALIS.
Procurou os Correios

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Procurou os Correios...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Procurou quem nos
Correios?
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O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - N&o sei, a diretoria l4.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E a diretoria procurou
o senhor?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Isso.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Quem da diretoria
procurou o senhor? S6 lembrando, Sr. Alexej, que 0 senhor
esta sob juramento.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Sim, perfeito. A
empresa precisava, na época, de um... De ampliacédo, de um
centro de distribuicdo, e que de preferéncia deveria ser
préximo ao anel rodoviario, em funcdo das restricbes de
transito, de trafego de caminhdes dentro da area do
perimetro mais central da cidade de Sao Paulo. Entéo, isso
nasceu pela Diretoria Regional de S&o Paulo. Fui procurado
|A.

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - Quem é
a pessoa? Empresa ndo anda, ndo tem perna. Quem € a
pessoa, o diretor? Quem te procurou?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - O diretor de Sao
Paulo?

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - Quem é a
pessoa que o procurou?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - O Diretor Regional de
Sao Paulo.

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - Como é o
nome dele? (Nao identificado) - Em que época?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Isso foi uns 3, 4 meses
antes de eu sair.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - O senhor
sabe o nome dele?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - E...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Era o diretor dos
Correios de Sao Paulo no final do ano de 2011. E isso?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Isso.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - O senhor saiu em
gue dia de 20127

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Marco.
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O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Marc¢o?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - E. Eu ndo me recordo
do nimero. Se eu me recordar, sinceramente, nao...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Nao, a gente tem
como procurar.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Na&o!
Perfeito.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - E facilmente detectavel
isso. (...)

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Entdo, na realidade,
vamos dizer assim, a ideia de vocé, do POSTALIS ter um
imovel alugado para a propria patrocinadora...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Sr. Alexej, eu tenho
um tempo para perguntas e tenho muitas perguntas para
V.Sa. Entdo, vou lhe pedir que seja um pouco mais direto.
Por exemplo, eu lhe perguntei se houve a indicacdo. O
senhor j4 disse como aconteceu, quem apresentou a
proposta — foi através dos Correios, o diretor de Sao Paulo.
Quais foram os motivos para o POSTALIS adquirir o imovel?
Existiam outras opcdes na regiao? (...)

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Eu vou procurar ser
mais objetivo, entdo. Procurado, foi pedido para analisar a
viabilidade, se aquele empreendimento, com os custos, seria
viavel ou ndo. Foi a Unica coisa que eu fiz.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Entdo, foi a
construtora, foi a Mascarenhas que procurou os Correios,
através de Sao Paulo, que chegou até o senhor, como
diretor.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Isso.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E a Mascarenhas
depois foi escolhida a construtora para realizar as obras do
maodulo?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Ai ja ndo sei.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Nao foi no seu
tempo?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Nao. Eu s6 fiz 0... NOs
s6 fizemos o primeiro estudo. Eu encomendei, eu assinei o
contrato com a Richard Ellis para fazer a avaliacdo do
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empreendimento, porque aquilo ndo é um terreno, aquilo é
um bem. Mas tem...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Tem aqui, para o
senhor ter ideia, um dado do dia 26 de setembro de 2011. O
senhor era o Diretor do POSTALIS nesse tempo? O
POSTALIS recebeu uma proposta de construcéo, ja incluido
o valor do terreno pela construtora Mascarenhas?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Isso, isso. Foi nessa
época. Entdo, eu recebi a proposta. S6 receber a proposta
nao significa nada. Ai eu contratei...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Entédo, o senhor ndo
pode me dizer que ndo sabe.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Como néo?

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - O senhor acabou de
dizer...

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Eu néo falei que eu
nao sei.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Falou sim.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Eu nao sei se foi a

Mascarenhas depois que foi contratada. A proposta foi da
Mascarenhas; eu comecei falando da Mascarenhas.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - A
contratacgéo foi depois.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Mas a contratacao
para a execucao da obra.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - A Unica coisa que nés
fizemos, eu contratei a Richard Ellis, que € a maior empresa
no setor imobiliario, para fazer a avaliagao.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Vamos em frente.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Eu vou ser
tolerante, Relator. Quero esclarecer dois pontos: quem da
Mascarenhas respondia por ela no contato com o senhor? O
senhor sabe o nome?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Eu acho que é, se ndo
me falha a memoria, Antdnio Carlos, uma coisa assim.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Estava aqui na
sequéncia.
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O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Certo. So
mais uma: o senhor sabe qual foi o resultado dessa
avaliacao da Richard Ellis.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Foi, se nao me falha a
memoria, em torno de...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Foram 194 milhdes
esta aqui também.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Em torno de 193, 194
milhdes a 210, 205 uma coisa assim.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Esse foi o
valor da aquisicdo. O valor do laudo da Richard Ellis me
parece que foi menor. Mas o Relator segue. SO para V.Sa.
refrescar, eu perguntei o valor da avaliacdo, que me parece
ser diferente do valor da aquisicdo. E exatamente ai onde
esta essa zona cinzenta.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Eu acho que a
avalicdo é essa.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Mas aqui, para
ficarmos na linha de perguntas, Sr. Presidente, a construtora
Mascarenhas, entdo, chegou com uma proposta, mas nao
era a proprietaria do imével naquele momento.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - N&o sei, nao sei.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E essa proposta ja
incluia a construcdo que ela queria fazer sobre o imével.
Isso é fato?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Isso, porque nao era
compra de um terreno, era compra na modalidade BTS —
built to suit, ou seja, porteira fechada, pacote fechado,
entregava a chave para a empresa operar.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Quem era o
proprietario desse imovel?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - N&o sei.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Mas como o senhor
faz uma avaliacdo e nédo lembra quem era o proprietério do
imovel?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Porgque eu néo entrei
na fase de negociagédo, eu so fiz uma pré-avaliagéo... Eu
comecei a fazer uma pré-avaliacdo. Depois, a finalizacao
toda, essa parte documental de tirar certiddo, de saber se a
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documentagdo esta correta, quem é o efetivo proprietario,
tudo isso néo foi feito na minha época.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E que é um valor
substancial, ndo é?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Nao, eu concordo, mas
nao foi...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Nos estamos falando
aqui de centenas de milhdes de reais.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Mas nao foi na minha
época. Eu s6...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Como néao foi na sua
época, Sr. Alexei?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Eu s0...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - O processo de
contratacdo da compra desse terreno ndo comegou no seu
mandato?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Nao, ele comecou,
mas ele nao...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - A avaliacao do imével
foi feita no seu mandato?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Fol.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Entdo, como o senhor
nao sabe?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - A avaliacado, o valor eu
sei. Agora...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E qual é o valor da
proposta apresentada?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - No, no, no...
O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Ta bom.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - N&o, Deputado, eu sei
o valor da proposta, sei o valor da avaliagdo. Isso ja foi dito.
Agora, eu nao sei quem eram 0S proprietarios, porgue eu
nao fiz a pesquisa. Isso se faz ja na hora, quando bate o
martelo, assina o contrato, vao se tirar as certidées nos
cartorios, a certidao vintenaria. Isso nao foi feito comigo. Eu
nao negociei o preco final.
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O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Houve uma
negociacdo casada entdo entre Correios, POSTALIS,
proprietario do imovel e construtora Mascarenhas?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Eu acredito que sim.
L& na frente sim; comigo ndo houve.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E por que a
negociacdo intermediada pela construtora Mascarenhas nao
foi concluida na época da proposta apresentada?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Porgue é um processo
demorado, ha um processo de avaliacdo, tem que submeter
ao conselho deliberativo, no caso o projeto tinha que ser
aprovado pelos Correios...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Quanto tempo...

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - ...porque, como era um
projeto built do suit, tinha que ser aprovado em detalhes
pelos Correios, e isso demorou.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Quanto tempo levou
até a Latam Empreendimentos Imobiliarios adquirir o
terreno?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Eu desconheco a
Latam.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Antes da compra pela
Latam j& havia negociacdo entre o POSTALIS e a
Mascarenhas?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Nao. A JUnica
correspondéncia que eu recebi foi a correspondéncia da
Mascarenhas, que se intitulou...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Como o senhor
explica o fato de o POSTALIS ter adquirido um terreno da
Latam — o senhor diz que desconhece a Latam, mas esta
aqui Latam Real Estate Brasil Empreendimentos Imobiliarios
Ltda. — por um valor superior a 194 milhdes de reais poucos
meses apds a Latam ter adquirido um imével da Piazzano
Empreendimentos Imobilidrios pela quantia de 41 milhdes e
707 mil reais?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Deputado, isso...
O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - O senhor entendeu?
O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Eu entendi.
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O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - A Latam comprou por
41 milhdes da Piazzano e vendeu por 194 milhdes. Como o
senhor explica isso?

O SR. DEPUTADO FERNANDO FRANCISCHINI - E uma
“miniPasadena”, Relator. E uma “miniPasadena”.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Deputado, eu nao
participei dessa negociacdo. Eu néo sei. Isso nao foi feito na
minha época. E isto que eu quero dizer: isso n&o foi feito na
minha época.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - O senhor foi
Presidente do POSTALIS até que data?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Trinta de margo.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Os dados que nés
temos aqui é que essas negociacdes foram feitas em 2011.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - N&do. Com a Latam?
De jeito nenhum.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Que o processo teria
iniciado na sua gestao.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - O qué? Com a Latam?
O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Né&o, ele s6 iniciou com
uma carta da Mascarenhas.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Certo.
O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - S¢! Mascarenhas. So!

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - O senhor esta
dizendo que a compra foi concluida posteriormente?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Totalmente.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Téa bom. (Pausa.) Eu
tenho outro dado de que houve um possivel conluio entre as
empresas Mascarenhas e Latam, porque houve um curto
espaco de tempo entre uma negociagao e outra. Tenho um
dado também, que eu acho que Antbnio Conquista nos
trouxe aqui, de que essa diferenca se daria porque o valor
de 41 milhdes era do imovel nu, e a Mascarenhas entregaria
0 imével com uma construcdo em cima. O senhor tem
conhecimento disso?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - N&o.
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O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - As propostas
apresentadas por ambas as empresas ao POSTALIS foram
assinadas pela mesma pessoa, tanto a Mascarenhas quanto
a Latam, que é o Sr. Antbnio Carlos Barbosa, que o senhor
disse agora ha pouco conhecer. O senhor mantinha contato
constante, telefébnico ou pessoal, com o Sr. Antbnio Carlos
Barbosa de Almeida?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - N&o.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - O senhor conhece os
Srs. Marcelo Bicudo e Luiz Eduardo Monteiro Pires?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Nunca ouvi falar. (...)

O SR. DEPUTADO PAULO AZI - (...) Com relacdo a
Cajamar, V.Sa. iniciou o processo? Nao foi V.Sa. que
concluiu, mas V.Sa. deu algum parecer pela aceitacdo ou
ndo desse negocio?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Nao, o parecer, néo.
Eu recebi uma proposta preliminar. Baseado nessa proposta
preliminar, sem entrar em detalhes e sem entrar em precos,
sem nada, eu informei a diretoria dos Correios que, caso o
preco seja este “X”, tem que ter um contrato de 10 anos
mais 10 anos, de 20 anos, com uma mensalidade “Y”,
corrigida pelos indices INPC mais 6, que sdo os indices
atuariais.

O SR. DEPUTADO PAULO AZl - Entdo, V.Sa. deu um
parecer pela contratacdo futura do negécio?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - N&o, ndo dei um
parecer. Eu falei que, para essa situacdo, que na época era
praticamente hipotética, para essa situacdo o negdécio soO
seria bom para o POSTALIS se fosse nesse preco, se o
aluguel fosse por esse valor. S6 isso. Eu ndo disse que era
bom.

(..)

O SR. DEPUTADO PAULO AZl - Ainda com relacdo a
Cajamar, a esse modelo de negocio que foi feito 14. A
patrocinadora tem um terreno, um imovel, e aparece uma
empresa, uma construtora com um projeto, e esse projeto,
entdo, é encaminhado ao fundo de penséao, e o fundo de
penséo patrocina. Esse € o modelo utilizado no POSTALIS
para outras situacOes parecidas? E V.Sa. tem conhecimento
se esse modelo também é utilizado em outros fundos de
pensdo? O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY -
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Exceléncia, esse modelo no Cajamar foi o primeiro
investimento que o POSTALIS fez posterior & minha saida
nessa modalidade. Nunca houve isso antes. Em relacéo aos
outros fundos, eu ndo posso afirmar, mas ndo duvidaria que
tivesse.

O SR. DEPUTADO JOAO RODRIGUES - (...) Obviamente,
sabemos que muitas coincidéncias que foram citadas aqui,
do fulano, do beltrano, do sicrano, da empresa A, dos
investimentos aqui, acola, sobre um especificamente, dos
terrenos da Cajamar, o senhor mesmo disse: “Olha, nao foi
eu que comprei, ndo. Eu recebi a primeira proposta, dei o
sinal verde, mas a concretizacdo do negécio foi com meu
sucessor”. O senhor afirma isso, que quem comprou, sem
influéncia de terceiros, foi o seu sucessor no POSTALIS?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - O contrato foi assinado
3 meses depois que eu sai.

O SR. DEPUTADO JOAO RODRIGUES - O negdcio foi todo
feito por ele ou so6 assinou?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Eu nao sei.. Da
condicdo que eu recebi a proposta inicial para a condi¢cado
que foi feita, é completamente diferente. Houve uma
negociacao depois da minha saida completamente diferente.

O SR. DEPUTADO JOAO RODRIGUES - A negociacéo
finalizada foi diferente da iniciada?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - E... Praticamente n&o
houve negociacéo inicial. Houve uma proposta inicial, onde
eu fiz uma pré-andlise e submeti a empresa, e depois fui
embora. (...)" (ipsis litteris)

Além da tomada de depoimentos, a CPl aprovou o
Requerimento n° 270/2015, que ftfinha por objeto a requisicdo de
documentos, e oficiou ao fundo de pensdo (Oficio n°® 78/15-P) para que
prestasse informacdes detalhadas sobre investimentos, incluindo a
aquisicdo de imoveis. Em resposta, o Postalis encaminhou o expediente
CT/PRE-214/2015, anexando a documentacdo pertinente.,

4 - Conclusoes

ApsGs andlise da documentacdo encaminhada pelo

Postalis e, a despeito do afimado por Antonio Carlos Conquista por
ocasido de sua oitiva, verificou-se que ndo consta nenhum parecer,
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opinido legal ou manifestacdo juridica sobre a aquisicdo do imdvel ou dos
instrumentos contratuais firmados. Tampouco houve pesquisa de preco da
obra junto a outras construtoras.

Depreende-se dos documentos examinados por esta
Comissdo Parlamentar de Inquérito que todo o processo de aprovacdo do
investimento se baseou, Unica e exclusivamente, na avaliacdo realizada
pela empresa CB Richard Ellis, a qual também ndo foi respeitada pelos
tomadores de decisdo do Postalis, tendo em vista que, de acordo com as
conclusdes da consultoria imobilidria, o valor de mercado para locagcdo
do imodvel deveria variar entre R$ 1.778.000 e R$ 1.927.000 mensais, ao
passo que o valor do aluguel fixado no contrato firmado com a locatdria
ECT foi de R$ 1.750.000,00.

Ressalte-se, ainda, que os valores mencionados Nna
avaliacdo da CB Richard Ellis foram valorados na data de 26.12.2011.
Contudo, o contrato de locacdo foi firmado somente em maio de 2013,
tendo o primeiro pagamento de locacdo sido realizado em 14.08.2015.

Em outras palavras, pode-se afirmar que o Postalis
aceitou celebrar contrato de locagao no ano de 2013, em que o valor do
aluguel era inferior ao valor de mercado aferido no ano de 2011, valor que
restou ainda mais defasado em virtude de o primeiro recebimento do
aluguel ter ocorrido somente em agosto de 2015!

Noutro giro, impende salientar que a LATAM NEW
ZELAND foi cadastrada no Brasil com data de abertura em 30.01.2012 e
LATAM BRASIL foi constituida em 05.03.2012. A promessa de compra e
venda entre a Latam e o Postalis foi assinada em 25.05.2015. Ou seja, entre
a constituicdo da Latam e a concretizagdo do negoécio com o Postalis
decorreram pouco mais de dois meses.

Apesar de a Latam sé se tornar oficialmente
proprietdria do imével em 19.06.2012 (o registro foi efetuado nessa data,
segundo consta da matricula do imoével), observou-se que a proposta do
empreendimento apresentada ao Postalis data de 23.04.2012 e a
promessa de compra e venda foi firmada aos 25.05.2012 (apenas o
registro desse instfrumento ocorreu aos 21.09.2012).

Logo, conclui-se que o Postalis realizou uma
negociacdo de quase R$ 200.000.000,00 (duzentos milhdes de reais) com
uma empresa recém-constituida, de propriedade incerta, que sequer
figurava como legitima proprietdria do imovel na época da negociacdo.

Nota-se, portanto, que os responsdveis pela tomada
de decisdo no Postalis atuaram com extrema imprudéncia em uma
negociacdo que envolveu valores miliondrios.
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Aparentemente, sequer readlizaram pesquisa  NoO
cartério de registro de imdveis para saber quem era o real proprietdrio.
Ainda que a Latam tivesse adquirido o imoével da Piazzano em data
anterior a fransacdo, € certo que a propriedade somente se aperfeicoa
com o registro. O adquirente que ndo efetua o registro do imoével fica
sujeito a ter sua propriedade questionada por outros possiveis
compradores do mesmo bem, caso o antigo proprietdrio o tenha vendido
para mais de uma pessoq.

E inaceitdvel que os responsdveis por administrar a
poupanca de milhares de empregados dos Correios tenham agido sem o
zelo e a diligéncia exigidos pelas normas que regulam as Entidades
Fechadas de Previdéncia Complementar.
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CASO 6 - GALILEO: Postalis e Petros
1 - Introducgao: aspectos gerais do investimento

A GALILEO EDUCACIONAL foi um empreendimento
estruturado pelo advogado Mdrcio André Mendes Costa, pelo empresdario
Ricardo Andrade Magro e pela empresa W Educacional com o propésito
de reestruturar a Universidade Gama Filho, sediada na cidade do Rio de
Janeiro, que a época vinha apresentando dificuldades financeiras na
medida em que tinha um faturamento anual de R$ 147 milhdes e dividas
que ultrapassavam a cifra de R$ 200 milhoes.

O projeto de recuperacdo da Universidade Gama Filho
iniciou-se a partir da criacdo, em Assembleia realizada no dia
02/dezembro/2010, da GALILEO SPE GESTORA DE RECEBIVEIS S/A. Na
referida assembleia a GALILEO SPE foi constituida com capital social de R$
10.000,00 divididos da seguinte forma entre os acionistas: 99% das cotas
pertencentes & GALILEO ADMINISTRACAO DE RECURSOS EDUCACIONAIS
S/A; e 1% das cotas pertencentes a MARCIO ANDRE MENDES COSTA.

A GALILEO SPE, segundo seu Estatuto Social, foi criada
com prazo de duracdo de 90 meses e tinha por propdsito especifico “a
capitalizacdo da GALILEO ADMINISTRACAO DE RECURSOS EDUCACIONAIS
S/A, objetivando que esta assuma a mantenca da UNIVERSIDADE GAMA
FILHO™".

Os recursos captados a partir da emissdo de
debéntures seriam repassados & GALILEO EDUCACIONAL e usados para:

(i) pagamento de empréstimos contraidos pela GALILEO
EDUCACIONAL para viabilizar a transferéncia da mantencga
da GAMA FILHO;

(i) pagamento pela aquisicao da totalidade dos ativos de
propriedade da GAMA FILHO que compfem as instalagbes
dos Campi situados na Piedade, na Barra da Tijuca e no
Centro da Cidade;

(i) pagamento de passivos e indenizacdes decorrentes da
transferéncia da mantenca; e

(iv) investimentos alocados para expansao da GAMA FILHO
e refor¢co de capital da GALILEO EDUCACIONAL. Caberia
ao Agente Fiduciario PLANNER TRUSTEE auditar tais
destinacoes (Clausula 3.3.2).

261



CAMARA DOS DEPUTADOS
CPI - FUNDOS DE PENSAO

1.1. Descricdo da operacao: emissdo de debéntures

Logo apds a criagcdo da GALILEO SPE, em assembleia
realizada no dia 15/dezembro/2010, deliberou-se sobre a emissdo de 100
debéntures, em série Unica, com valor nominal de R$ 1.000.000,00 cada,
totalizando o valor final de R$ 100.000.000,00.

As debéntures emitidas pela GALILEO SPE seriam
corrigidas pelo IPCA + juros de 8,5% a.a., sendo resgataveis em 84 meses
de sua emissdo na seguinte forma: 5% em 2011, 5% em 2012 e 18% em
cada ano seguinte, até 2017.

Para garantir o pagamento daqueles fitulos, a
GALILEO SPE apresentou a Cessdo, em Alienacdo Fiducidria, dos
recebiveis do Curso de Medicina da Universidade GAMA FILHO. Abaixo
um quadro resumo da operacdo:

Resumo da operagédo: emissado de debéntures Galileo SPE

e Tipo de ativo: Debéntures

e Emissor: GALILEO Gestora de Recursos Recebiveis SPE S.A

e Valor de Emissdo: R$ 100.000.000,00 (100 x R$ 1.000.000,00)

e Vencimento: 20/12/2017

e Remuneragdo Contratada: IPCA + 8,5% a.a.

e Garantia do ativo: Recebiveis do Curso de Medicina avaliados em
R$ 236.252.000,00

e Agéncia Classificadora de Risco: SR Rating

e Classificagdo do Negocio: A+ (em abril/2011)

Ndo sendo a Garantia dos recebiveis do Curso de
Medicina suficientes — o que de acordo com a ata de emissdo de
debéntures deveria corresponder sempre a 200% do somatdrio dos
recebiveis em cobranca —, a GALILEO EDUCACIONAL, jad na qualidade de
Mantenedora, poderia constituir garantia adicional consistente em novos
contratos de prestacdo de servicos educacionais dos alunos do Curso de
Medicina entrantes a partir da data de emissdo das debéntures.

Como Agente Fiducidrio foi confratada a empresa
PLANNER TRUSTEE encarregada de administrar com exclusividade a Conta
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Vinculada onde seriom depositadas as mensalidades alienadas
fiduciariamente em garantia as debéntures, salientando-se que o referido
Agente Fiducidrio deveria ainda debitar mensalmente um percentual das
mensalidades depositadas e aplicar em CDB do BRADESCO com
vencimento de até dois dias antes do pagamento da parcela devida pela
GALILEO SPE.

Por sua vez, o BANCO MERCANTIL ficou responsavel
pela colocacdo das debéntures no mercado, podendo acessar até 50
investidores qualificados (conceito do art. 109 da Instrucdo CVM 40945),
sendo o BANCO BRADESCO o responsdvel pela escrituracdo das
debéntures.

Diante de hipdteses de descumprimento, por parte da
GALILEO SPE ou mesmo por parte da GALILEO EDUCACIONAL ou da
UNIVERSIDADE GAMA FILHO nos termos obrigacionais assumidos no
Confrato de Transferéncia de Mantenca, competiria ao Agende Fiducidrio
a possibilidade de exigir o vencimento antecipado das Debéntures.

Caberia também & PLANNER TRUSTEE supervisionar, a
partir de extratos das contas do BANCO MERCANTIL, a correcdo das
movimentacodes financeiras das contas onde sdo depositados os valores
referentes s mensalidades dadas em garantia ao negdcio, consoante o
disposto nas cldusulas 2.3 e 3.1 do CONTRATO DE PRESTACAO DE SERVICOS
DE ADMINISTRACAO DE CONTA VINCULADA.

A escritura particular referente ao Contrato de Emissdo
de Debéntures foi assinada em 20 de dezembro de 2010 e arquivada na

* Art. 109. Para efeito do disposto no artigo anterior, sdo considerados investidores qualificados:

| —institui¢des financeiras;

Il — companhias seguradoras e sociedades de capitalizagdo;

IIl — entidades abertas e fechadas de previdéncia complementar;

IV — pessoas fisicas ou juridicas que possuam investimentos financeiros em valor superior a R$300.000,00
(trezentos mil reais) e que, adicionalmente, atestem por escrito sua condicdo de investidor qualificado
mediante termo préprio, de acordo com o Anexo |;

V — fundos de investimento destinados exclusivamente a investidores qualificados;

VI — administradores de carteira e consultores de valores mobilidrios autorizados pela CVM, em relagdo a
Seus recursos proprios;

VIl — regimes préprios de previdéncia social instituidos pela Unido, pelos Estados, pelo Distrito Federal ou
por Municipios.

§12 Poderdo ser admitidos, como cotistas de um fundo para investidores qualificados, os empregados ou
sécios das instituicdes administradoras ou gestoras deste fundo, expressamente autorizados pelo diretor
responsavel da instituicdo perante a CVM.

§2° E permitida a permanéncia, em fundos para investidores qualificados, de cotistas que ndo se
enquadrem nos incisos deste artigo, desde que tais cotistas tenham ingressado até a data de vigéncia desta
Instrucdo e em concordancia com os critérios de admissdo e permanéncia anteriormente vigentes.

§32 Os requisitos a que se refere o caput deverao ser verificados, pelo administrador ou pelo intermediario,
no ato de cada aplicagdo em fundo de investimento de que o investidor ndo seja cotista, sendo certo que a
perda da condigdo de investidor qualificado ndo implica a exclusdo do cotista do fundo de investimentos.
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Junta Comercial do Rio de Janeiro, em 21 de fevereiro de 2011. Como
anexos a tal escritura, tém-se: o Contrato de Cessdo Fiducidria dos direitos
creditérios que constituiriaom a garantia das debéntures; o Confrato de
Promessa de Cessdo da Mantenca da Universidade Gama Filho d GALILEO
EDUCACIONAL; e o Contrato de MuUtuo entre a GALILEO SPE e a GALILEO
EDUCACIONAL.

A SR Rating (agéncia de classificacdo de risco) atribuiu
em Abril de 2011 a nota "brA+" as debéntures da Galileo, denotando,
segundo a agéncia, “padrao forte de garantias apresentadas pela Emisséo de
Debéntures da GALILEO GESTORA DE RECEBIVEIS SPE S/A, no cotejo com
outros riscos de crédito locais”.

2 - EFPC envolvidas: procedimento interno de andlise e
tomada de decisao sobre o investimento

As debéntfures emitidas em 2011 pela GALILEO SPE
foram, quase em sua totalidade, compradas por Fundos de Pensdo,
exceto pelo Banco Mercantil S/A que adquiriu o menor percentual fato
que, coincidéncia ou ndo, a referida instituicdo financeira foi também
responsavel pela emissdo das mesmas debéntures no mercado.

O Postalis aportou R$ 53 milhdes em 02/05/2011 e R$ 28
milhdes em 13/10/2011, a Petros realizou um Unico aporte de R$ 23 milhdes
em 23/08/2011. Em termos percentuais das debéntures lancadas pela
GALILEO SPE, verifica-se o seguinte quadro de aquisicdo:

Debéntures da Galileo SPE:

- POSTALIS: - 75% (R$81 milhdes)
- PETROS: - 22% (R$23 milhdes)
- Banco Mercantil S/A - 3%

Hoje a GALILEO encontra-se quebrada e os fundos de
pensdo Petros e Postalis contabilizaram em 2014 prejuizos de R$ 14 milhdes
e R$ 65 milhdes respectivamente nessas debéntures.

Diante de tal cendrio, esta CPI diligenciou os fundos
Petros e Postalis para que enviassem os documentos referentes aos
investimentos em Galileo, ndo obstante, solicitou informacdes a Previc a
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cerca do assunto e questionou a dirigentes e ex-dirigentes dos fundos a
respeito das condi¢cdes da hegociacdo e seus desdobramentos.

A partir do que esta CPI apurou, o prejuizo dos fundos
de pensdo ndo pode ser considerado surpreendente. Desde a
concepcdo o negdcio apresentava altissimo grau de risco, no entanto,
como serd mostrado a seguir, foi criado um conto que tentava mascarar a
real solidez do negdcio. Tratava-se de um investimento exfremamente
arriscado em um projeto de salvamento de uma universidade cuja
viabilidade era incerta.

Pesa sobre este negdcio graves suspeitas de um
esquema armado entre os sécios da Galileo e dirigentes de fundos de
pensdo para desvio dos recursos dessas entidades sendo as debéntures
Galileo o veiculo pelo qual operou-se este desvio.

2.1. Andlise dos Riscos

Primeiramente, cabe fazer uma mensuracdo simples e
objetiva dos riscos do negdcio, partindo das informacdes apresentadas
pela propria Galileo ao oferecer o negdcio e somando-se informacdes
sobre a conjuntura do mercado a época do investimento. Tal andlise
servird mais adiante de base de comparacdo com aquelas realizadas
pelos fundos de pensdo.

Como a debénture é um ftitulo de renda fixa privado
(comprar uma debénture significa, de grosso modo, emprestar dinheiro ao
emissor), o principal risco deste papel € o risco de crédito do emissor. Para
analisar tal risco, costuma-se decompd-lo em 5 vetores (comumente
denominados “C’s” do crédito).

Capacidade - A habilidade que o credor terd de gerar
recursos para pagamento de sua obrigacdo: A apresentacdo do negdcio
elaborada pela Galileo busca montar um cendrio de crescimento para
universidade Gama Filho a partir da reestruturacdo financeira e
operacional da faculdade. A estrutura social da Galileo conta com
Marcio André Mendes Costa, que conhecia a Universidade Gama Filho
pois havia coordenado o curso de direito da instituicdo. Além destes
fatores a Universidade Gama Filho representava uma marca forte e
tradicional do mercado de educacdo com ampla estrutura fisica.

Colateral - A garantia que € dada ao negdcio no caso
de ndo pagamento: A garantia € o recurso que o credor tem no caso do
ndo pagamento da divida, ou seja, caso fudo dé errado o credor ird
recorrer a garantia do negdcio para recuperar seu investimento. Nesta

Sptica, a despeito do afirmado pela SR Rating, as mensalidades do curso
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de medicina (um servico ainda ndo prestado) ndo constituem garantias
fortes, nem tampouco recebiveis.

E importante ressaltar que os contratos existiam e os
alunos estavam devidamente matriculados, conforme demonstrado pelo
relatério de auditoria realizado pela Emnst Young, anexo a proposta de
investimento, porém a mera existéncia desses contratos ndo garante a
existéncia de recebiveis. A mensalidade de um curso de medicina s6 se
torna um recebivel a partir do momento que o servico (ensino do curso de
medicina) & prestado. Sem a prestacdo do servico ndo hd, recebiveis e
sim expectativa de receita. A prépria SR Rating confirma essa ressalva em
seu relatdrio: “Recebiveis condicionados a continuidade da prestacdo de
servicos de ensino, sobretudo no Curso de Medicing, pelo prazo da
operacdo”.

Ao conftrdrio de recebiveis, expectativa de receita ndo
constitui  garantia real, dessa forma, as debéntures Galileo, ndo
apresenfavam no momento da emissdo de suas debéntures nenhuma
garantia real, essa garantia seria gerada a partir que os servicos fossem
prestados e, consequentemente, a expectativa de receita se
transformasse em recebiveis.

Conforme dito pela SR Rating, a desconfinuidade da
prestacdo da prestacdo do servico, geraria o esvaziomento da “garantia”
do negdcio, em um cendrio de faléncia o debenturista ndo teria como
recorrer a garantfia para reaver seu investimento. Assim sendo, ndo hd
como se definir como forte ou sequer existente as garantias das
debéntures Galileo.

Em complemento, salienta-se que a universidade
possuia cerca de 47.000 alunos matriculados, sendo que os de medicina
somavam pouco mais de 2.000 alunos. As receitas relacionados as
matriculas de medicina, ndo fazem frente aos custos da universidade,
assim sendo, as receitas do curso de medicina, ainda que fossem recursos
liquidos e certos, ndo seriam suficientes para manutencdo do negdcio da
faculdade e consequentemente geracdo de receita para pagamento
aos credores.

Carater - A idoneidade do credor, e de seus socios,
que refletird na infencdo de cumprir suas obrigacdes: Para avaliar este
componente na GALILEO € preciso olhar para sua estrutura social,
demonstrada no diagrama abaixo.
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Marcio André
Mendes Costa

IZMIR Part. (50%)

(42%)

FERRETE RJ Part. Grupo Andrade

Marcio André (50%) Magro (100%)

Galileo Mendes Costa
(21%)

W Educacional
(7%)

Através de uma participacdo indireta, o Grupo
Andrade Magro era sécio de 21% da GALILEO EDUCACIONAL. Em uma
breve pesquisa, encontra-se diversas noticias datadas de 2010, anteriores
a compra das debéntures, envolvendo o Grupo Andrade Magro e seu
confrolador, o empresdrio Ricardo Magro. Proprietdrio da Refinaria de
Manguinhos, o Grupo Andrade Magro, esteve envolvido em noticias
relacionadas a fraude de ICMS do estado do Rio de Janeiro sendo
investigado, inclusive, por uma CPlI na Assembleia Legislativa daquele
estado e pela Operacdo Alguila da Policia Federal.

Condigoes - O ambiente que cerca o credor e que
contribuird ou ndo para a geracdo de recursos para pagamento da
obrigacdo: O mercado de educacdo apresentava excelentes nimeros e
fortes potenciais de crescimento & época do investimento. O mercado de
ensino superior mais que dobrou no Brasil na década de 2001-2010,
segundo dados do Censo da Educacdo Superior do Inep .

Capital — A situacdo financeira atual do credor: Nesse
aspecto a propria concepcdo do negdcio jd traz a proposta de
reestruturar uma Universidade que se encontrava em acentuada crise
financeira com faturamento anual de R$ 147 milhdes e dividas que
ultrapassavam R$ 200 milhoes.

Ndo foi apresentado aos fundos de pensdo nenhum
demonstrativo contdbil da Universidade Gama Filno nem das empresas
vinculadas ao Grupo Galileo Educacional, ndo sendo possivel qualquer
andlise adicional sobre a real capacidade financeira, liquidez e solvéncia
da Universidade ou da empresa Galileo.

A partir desta andlise preliminar dos riscos ja se conclui
que esse investimento ndo seria recomendado para investidores
minimamente conservadores. Tratava-se de um projeto de reestruturacdo
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de uma universidade em crise, cuja a real situacdo financeira era incerta.
O negdcio ndo possuia nenhuma garantia real e possuia como sécio um
grupo empresarial com o nome ligado a fraudes fiscais de grandes
proporcoes.

2.2. Procedimento Interno de andlise e aprovagdo do
investimento:

No que inferessa ao objeto de investigacdo desta
Comissdo Parlamentar de Inquérito, esta relatoriac  analisou ©s
procedimentos internos de apreciacdo e aprovacdo do investimento de
compra das debéntures da GALILEO SPE, tanto da Postalis, quanto da
Petfros, elaborando-se o resumo abaixo com o0s principais aspectos
procedimentais:

POSTALIS:

¢ Valor Total do Aporte: R$ 81.403.543,50
¢ Data do aporte: Maio/2011 - Outubro/2011
o 02/05/2011 - R$ 53.209.022,50
o 13/10/2011 - R$ 28.194.521,00
e Parecer Juridico:
o Escritério: Bocater, Camargo, Costa e Silva Advogados
e Data: 18/04/2011
e Alocagdo: Carteira Propria
¢ Relatério de Andlise e Recomendacao do Investimento:
o Data: 29/04/2011
o Analista: Edson Ferreira da Silva
e Aprovacdo Comité de Investimento: 4842 REUNIAO ORDINARIA DO
COMITE DE INVESTIMENTOS
o Data: 13/04/2011
o Participantes:
» Adilson Floréncio da Costa
» José Carlos Rodrigues Sousa
= Mbnica Christina Caldeira Nunes
= Ricardo Oliveira Azevedo
e Diretores que aprovaram o investimento: Adilson Floréncio da Costa
(Algada individual)
¢ Resultado no balanco de 2014: Prejuizo de R$ 65 milhdes

PETROS:

e Valor Total do Aporte: R$ 23.344.914,44
e Data do aporte: 23/08/2011
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e Parecer Juridico: Petros
e Alocagéo: Carteira Propria
¢ Relatorio de Andlise e Recomendagédo do Investimento: API 063/2011
o Data: 01/08/2011
o Gerente: Ricardo Pavie
o Analista: Rafaela Guedes Medina Coeli
e Aprovacdo Comité de Investimento: ATA 04/2011:
o Data: 10/08/2011
o Participantes (Com direito a voto):
» Ricardo Berretta Pavie
= Luiz Antonio dos Santos
= Marcelo Almeida
= Pedro Americo Herbst
» Tomaz Andres Barbosa (voto contrario ao investimento)
= Alexandre Barros
= Carlos Sezinho de Santa Rosa (voto contrario ao investimento)
» Fernando Mattos (voto contrario ao investimento)
e Aprovacéo Diretoria Executiva: ATA 1.850/2011
o Diretores:
= Luis Carlos Fernandes Afonso (Presidente)
» Mauricio Franga Rubem (Seguridade)
= Carlos Fernando Costa (Financeiro e de Investimentos)
= Newton Carneiro da Cunha (Administrativo)
o Data: 12/08/2011
e Resultado no balanco de 2014: Prejuizo de R$ 14 milhdes

Serd discorrido em separado como ocorreu, tanto na
Postalis quanto na Petros, a decisdo do investimento nas debéntures
Galileo demonstrando as atitudes minimamente exdticas que levaram os
fundos a aportar cerca de R$ 100 milhdes em um negdcio sem a minima
protecdo do capital.

2.2.1. POSTALIS:

Na Postalis, a proposta de investimento foi avaliada
pelo analista Edson Ferreira da Silva que, em 29/04/2011, produziu um
relatério de andlise do investimento em debéntures Galileo. Com base
nesse relatério o Comité de Investimento da Postalis aprovou a proposta
de investimento (conforme consta na Ata da 484° Reunido Ordindria do
Comité de Investimento) e esse foi executado dentro da alcada individual
do Diretor Financeiro Adilson Floréncio da Costa.

Primeiramente,  salta aos olhos a extrema
superficialidade do Relatdrio de Andlise do investimento que basicamente
reproduz as informacdes contidas nos documentos de apresentacdo do
investimento pelo Grupo Galileo. O referido Relatério de Andlise
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simplesmente reproduz os itens “5" e "7" constantes na apresentacdo do
investimento que frataram das garantias e dos riscos:

“5. Garantias

Na forma da clausula 4.10 da escritura das Debentures, a
proposta de investimento em analise, conta com a garantia
real, representada por “Contrato de promessa de Cesséo e
Aquisicdo de Direitos Creditérios, Promessa de
Transferéncia de Mantenca e Outras Avencas” (recebiveis
de medicina).

A garantia a operagéo seré constituida pela cessao fiduciaria
de 100% dos recebiveis relativos aos alunos matriculados no
curso de medicina, garantia que deve ser mantida em no
minimo 200% (duzentos por cento) do saldo devedor da
operacdo atualizado. A PLANER, na qualidade de AGENTE
FIDUCIARIO da operacdo deverd controlar com
exclusividade a garantia oferecida, que devera ser
integralmente concentrada em Conta Vinculada, no “Banco
Arrecadador”, Banco Bradesco S/A, ndo sendo permitida a
EMISSORA qualquer ingeréncia na conta (clausula 4.10.2).

A escritura prevé também o Reforco de Garantia, que
ocorrera caso o0s Direitos Creditérios atinjam valores
inferiores a 200% (duzentos por cento) do valor atualizado
das Debéntures integralizadas. O Reforco de garantia sera
estabelecido com Direitos Creditorios decorrentes de
contratos firmados com alunos posteriormente a emisséo
das Debentures.

Conforme previsto na clausula 4.19, da escritura e “primeiro
aditamento ao Contrato de Cessédo Fiduciaria de Direitos
Creditérios” anexo; devera ser constituido um Fundo de
Reserva, o qual serd debitado da conta vinculada, no
montante correspondente a variagdo do IP C A "... no més
de apuragdo que incidir sobre o volume de debentures
efetivamente adquiridas, e aplicar este recurso em CDB
(Certificado de Depésito Bancario), do préprio Banco
Mandatario”. A referida obrigagdo extingue-se apds 0 prazo
de 24 (vinte e quatro) meses.

[...]

7. Risco

A oferta em tela apresenta um baixo risco de crédito, o que a
torna elegivel em face dos critérios estabelecidos na Politica
de Investimento do Postalis.
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A SR Rating atribuiu a nota “brA+”, considerando que a
emissdo de Debéntures GALILEO GESTORA DE
RECEBIVEIS SPE S/A, oferece “padréo forte de garantias’:
avaliacdo consubstanciada na qualidade do processo de
securitizacdo e nas garantias estabelecidas, tidas como
suficientes para mitigar os principais riscos envolvidos na
operacao’.

No entendimento desta Comissdo Parlamentar de
Inquérito, chega ser ultrajante a andlise da proposta de investimento: ao
invés de efetivamente examinar, pormenorizar as peculiaridades e avaliar
a veracidade/validade das informacdes constantes na proposta -
aspectos que seriam o minimo de se esperar de um documento que se
infitula “Relatério de Andlise” —, o relatério elaborado pelo analisa Edson
Ferreira da Silva limita-se a reproduzir os termos da propostal

Em outras palavras, ao invés de avaliar a validade das
informacdes apresentadas pelo proponente, bem como a veracidade
das mesmas, o dito “Relatdério de Andlise” limita-se a reproduzir os termos
da proposta quando deveria efefivamente contrapd-los para, somente
assim, chegar a uma conclusdol

A respeito do enquadramento do investimento, o
relatério de andlise do investimento em debéntures da GALILEO produzido
pela POSTALIS afirma:

“A Resolugao CMN 3.792 de 24 de setembro de 2009 define
0 enquadramento de Debéntures, emitidas por SPE, no
segmento de Renda Variavel, e estabelece o0s seguintes
limites: 20% do patrimbnio de cada plano, (alocacao por
segmento), 10% de limite (alocacdo por emissor), ndo sendo
aplicaveis os limites de concentracdo por emissor e
concentragdo por investimento’.

Para deixar claro porgue se entendeu inaplicdveis os
limites de concentracdo por emissor e por investimentos, cabivel apontar
a regra prescrita pelo pardgrafo Unico do art. 43 da Resolucdo CMN n°
3.792/2009.

Segundo tal normativo, as debéntures emitidas por
Sociedades de Propdsito Especifico (SPE) ndo estdo sujeitas ao limite de
investimento, por parte das Entidades Fechadas de Previdéncia
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Complementar (EFPC), de 25% de uma mesma série de fitulos ou valores
mobilidrios.

J& nos termos do art. 19, inc. lll, da Resolucdo CMN n°
3.792/2009, as debéntures emitidas por SPE, com ou sem registro na CVM,
sdo classificaveis como investimentos no segmento de renda varidvel,
sujeitando-se, nos termos do art. 36, inc. VI, da mesma Resolucdo, ao
limite, em relacdo aos recursos de cada plano, de até vinte por cento.

O art. 41 limita a 10% dos recursos de cada plano o
valor investido pela EFPC em titulos emitidos por SPE, dai a razdo pela qual
a POSTALIS precisou efetuar dois diferentes aportes, cada um vinculado a
um Plano diferente.

Ocorre que a caracterizacdo da GALILEO SPE como
uma verdadeira Sociedade de Propdsito Especifico € de duvidosa
procedéncia. Especialmente porque seu histdérico ndo exatamente se
enquadra na regra do inc. | do pardagrafo Unico do art. 19 da Resolucdo
CMN n°® 3.792/2009, que diz que a SPE deve “ser constituida para
financiamento de novos projetos, incluindo aqueles decorrentes de concessoes e
permissdes de servigos publicos”.

Sendo assim, ndo seriam aplicdveis as excecdes aos
limites de concentracdo acima referenciados e, portanto, puniveis as
condutas dos gestores da POSTALIS que aprovaram o investimento.

Foi com base nesse raciocinio, inclusive, que a PREVIC
autuou os dirigentes da POSTALIS - ALEXEJ PREDTECHENSKI — DIRETOR
PRESIDENTE no periodo de 01/09/2006 a 02/04/2012 e ADILSON FLORENCIO
DA COSTA — DIRETOR FINANCEIRO no periodo de 01/09/2004 a 15/02/2012 —
e 0s membros do Comité de Investimento — RICARDO OLIVEIRA AZEVEDO,
JOSE CARLOS RODRIGUES SOUSA E MONICA CHRISTINA CALDEIRA NUNES -
no bojo do Procedimento de Fiscalizagcdo n° 12/2014/CFDF/PREVIC.

Apds identificar tamanha estranheza do relatério,
coube a esta CPl investigar em que circunstdncias ele foi produzido.

Analisando atentamente o suposto “Relatério de
Andlise”, verifica-se uma inconsisténcia importante na data do referido
documento, ensejando a conclusdo de que o mesmo foi elaborado
meramente pro forma.

Enquanto a aprovacdo do investimento de aquisicdo
de debéntures da Galileo SPE foi decidida em 13/04/2011, conforme
registrado na Ata da 484° Reunido do Comité de Investimento do Postalis,
o dito "Relatdério de Andlise” estd datado de 29/04/2011, ou seja, mais de
duas semanas apods decidido em reunido!
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Os referidos documentos, Relatério de Andlise e Ata de
Reunido, encontram-se no bojo de anexos do Auto de Infracdo n° 14/2015
da Previc.

O detalhe que merece destaque € o fato de que na
Ata da 484° Reunido do Comité de Investimento expressamente se
reportar ao “Relatério de Andlise” que, como apurado por esta ComissGo
Parlamentar de Inquérito, foi elaborado somente duas semanas apos
aqguela reunido:

“Debéntures Galileo — Relatorio de Analise

O membro Ricardo Oliveira Azevedo apresenta ao Comité
relatério de investimento em Debéntures de emissédo da
empresa Galileo SPE Gestora de Recebiveis S.A. Informa
gue os dados extraidos da estrutura da operacao
apresentam-se de forma adequada aos critérios previstos na
Politica de Investimento”.

Assinam a ata: Adilson Floréncio da Costa, Ricardo
Oliveira Azevedo, José Carlos Rodrigues Sousa, Ménica Christina Caldeira
Nunes e Alexej Predtechensky.

Como jd dito, o “Relatdrio de Andlise” ndo havia sido
produzido até aquela data, logo ndo pode ter sido apresentado naquela
reunido. Tal constatacdo longe de afastar a responsabilidade do seu
subscritor, Edson Ferreira da Silva, pelo confrdrio, demonstra que o mesmo
coadunou com a femeridade do investimento ao efetuar um relatdrio
muito mais de cunho descritivo do que propriamente analitico como lhe
competia.

2.2.2. PETROS:
A proposta de investimento tramitou na Pefros através
do identificador de processo “DE-421/2011". Neste processo constam os

seguintes documentos:

* Documento denominado ANP-063/2011, de 1° de agosto
de 2011, recomendando ao COMIN a realizacdo do
investimento. Assinam referido documento o Sr. Ricardo
Pavie e a Sra. Rafaela Guedes Medina Coeli.
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+ Ata da Reunido 04/2011 do Comité de Investimento
(Comin) aprovando o investimento nas debéntures Galileo.
Assinam a ata Ricardo Berretta Pavie, Luiz Antonio dos
Santos, Marcelo Almeida, Pedro Americo Herbst, Alexandre
Barros, Tomaz Andres Barbosa, Carlos Sezinho de Santa
Rosa, Fernando Mattos. Os trés ultimos votaram pela nao
realizacdo do investimento em Galileo, o resto a favor do
investimento.

* Item 9 da Ata 1850 da Diretoria Executiva na qual consta
a decisdao em favor da realizacdo do investimento tomada
em 12/08/2011.

O estudo readlizado pela Petros aborda diversos
aspectos acerca da seguranca e rentabilidade comparativa do negdcio.
Todavia, ndo analisa as demonstracdes contdbeis das empresas do Grupo
Galileo e nem tampouco da Universidade Gama Filho, fator este essencial
para uma andlise minimamente diligente na medida que tais dados
retfratam a realidade financeira do investimento (e ndo aquela idealizada
na proposta).

No tocante as garantias, o estudo reconhece a
condicdo de continuidade do servico para que essas existam sem
concluir, no entanto, pela fragilidade das garantias.

Abaixo, frecho do documento ANP-063/2010:

“Nesse sentido, a disponibilidade provavel, apesar de serem
puramente recebiveis futuros, propicia uma condicao
favoravel e facilitada de recomposicédo de garantias, quando
e se forem necessarias”.

Neste ponto vale afirmar novamente que as
mensalidades do curso de medicina ndo se fratavam propricmente de
recebiveis futuros, posto que por recebiveis futuros devem ser
compreendidos valores a receber a prazo por mercadorias j&d vendidas ou
servicos ja prestados, por exemplo. Ou seja: o “recebivel futuro” decorre
de uma obrigacdo j¢é realizada em que o prestador tem o direito concreto
de receber a contfraprestacdo.

No caso das mensalidades do curso de medicina
apresentadas pelo proponente do investimento como suposto “recebiveis
futuros”, o que de fato hd é uma mera expectativa de receita na medida
em que o servico de ensino ainda seria prestadol!
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A distincdo, portanto, enfre recebivel futuro e
expectativa de receita é primordial na andlise de risco do negdcio.

J& no que diz respeito aos limites de enquadramento,
estudo readlizado pela Assessoria de Novos Projetos da Petros (ANP n°
63/2011) questionou a aderéncia do investimento aos limites de alocacdo
e concentracdo estabelecidos na Resolucdo CMN n° 3.792/2009. Em
especifico, tal estudo impugnou o enquadramento da GALILEO SPE como
uma verdadeira Sociedade de Propdsito Especifico para os fins do art. 19
da referida Resolucdo. Em resposta, confudo, a assessoria juridica da
PETROS manifestou-se no sentido de que as condicoes de enquadramento
como Sociedade de Propdsito Especifico teriam sido plenamente
atendidas pela GALILEO SPE. A PREVIC ndo se convenceu do estudo da
assessoria juridica da PETROS e, assim como na POSTALIS, autuou os
dirigentes da PETROS - LUIS CARLOS FERNANDES AFONSO - DIRETOR
PRESIDENTE, NEWTON CARNEIRO DA CUNHA - DIRETOR FINANCEIRO E DE
INVESTIMENTOS, CARLOS FERNANDO COSTA, E MAURICIO FRANCA RUBEM —
DIRETOR DE SEGURIDADE - no bojo do Procedimento de Fiscalizagdo n°
11/2015/ESCRITORIO REGIONAL Il - RIO DE JANEIRO/PREVIC.

3 - Evolugdo do Negodcio

No ano de 2009 e 2010 transcorreu a apuracdo da
denuUncia sobre o excesso de vagas do curso de medicina da
Universidade Gama Filho - processo n.° 23000.000320/2010-45 e na
sequéncia o Despacho n.° 130/2010 do Ministério da Educacdo, publicado
em 31/12/2010 — LIMITANDO A OFERTA DE NO MAXIMO 170 VAGAS ANUAIS.

Em 2011, mesmo ano da compra das debéntures, o
Grupo Galileo adquiriu a UniverCidade, centro de ensino também situado
Nno Rio de Janeiro.

Em 15 de junho de 2012 foi realizada reunido
extraordindria da GALILEO ADMINISTRACAO DE RECURSOS EDUCACIONAIS
qgue aprovou o ingresso como membro do Conselho de Administracdo, o
senhor ADILSON FLORENCIO DA COSTA, que era Diretor Financeiro da
POSTALIS quando da aquisicdo das debéntures.

No aspecto referente & destinacdo dos recursos, o
Agente Fiducidrio afirmou que a totalidade dos recursos obtidos por meio
daquela 1.° Emissdo de Debéntures teriom sido utilizados pela Emissora
para sustentar o programa de tfransferéncia de Mantenca e aquisicdo da
totalidade de atfivos de propriedade da SUGF que compunha as
instalacdes do Campi situados em Piedade, Barra da tijuca e Centfro da
cidade do Rio de Janeiro, destinados as atividades da UNIVERSIDADE
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GAMA FILHO, entidade mantida pela Sociedade Universitaria Gama Filho
para a controladora da Emissora, nos termos do Contfrato de Promessa de
transferéncia de Mantenca, celebrado entre a GALILEO Educacional e a
SUGF. No segmento referente s OBRIGACOES ADICIONAIS DA EMISSORA,
o Agente Fiducidrio noticiou que tanto no ano de 2011 como de 2012, a
Emissora cumpriu regularmente e dentro do prazo a todas as obrigacoes
pecunidrias previstas na Escritura de Emissdo, no entanto, ndo atendeu
Qos prazos para divulgacdo de suas demonstracoes financeiras referentes
aos dois exercicios.

A GALILEO foi vendida em outubro de 2012 qos
senhores ALEX KLYEMAN BEZERRA PORTO DE FARIAS e ADENOR
GONCALVES DOS SANTOS gue continuaram sem prestar contas d PLANNER
TRUSTEE DTVM LTDA [Agente Fiducidrio] e segundo o préprio MARCIO
ANDRE MENDES COSTA em depoimento no Ministério PUblico Federal
oneraram substancialmente a empresa GALILEO inviabilizando-a. ADENOR
GONCALVES DOS SANTOS em seu termo de declaragcdes pontua a
atuacd@o de ADILSON FLORENCIO DA COSTA como um dos diretores da
GALILEO.

Ao longo de 2013, tanto a GAMA FILHO como
UNIVERCIDADE alternaram periodos de relativa normalidade académica,
e periodos de agravamento da crise, inclusive com a paralisacdo de suas
atividades motivada pela falta pagamentos de professores e funciondrios.
Tal quadro levou o Ministério da Educacdo a impor medida cautelar de
suspensdo de ingresso de novos alunos em agosto de 2013.

Diante de documentacdo que comprovava
providéncias da Mantenedora para a captacdo de recursos, o MEC
firmou com a mantenedora e ambas as instituicdes de ensino, em outubro
de 2013, um Termo de Saneamento de Deficiéncias (TSD), por meio do
qual o Grupo GALILEO se comprometia a realizar um conjunto de acdes
de curto, médio e longo prazo, para assegurar a normalidade
administrativa e académica.

Ocorre que a GALLEO ndo cumpriu as acoes
determinadas no TSD e diante do contexto e do risco d formacdo dos
estudantes, o MEC instaurou, em dezembro de 2013, processo
administrativo para aplicacdo de penalidades d Universidade Gama Filho
e ao Centro Universitdrio da Cidade.

Em 14 de janeiro de 2014, € publicada no Didrio Oficial
da Unido a decisdo do Ministério da Educacdo de descredenciamento
tanto da Universidade Gama Filho como da UniverCidade. Segundo o
MEC, o descredenciamento foi decidido por causa "da baixa qualidade
académica, do grave comprometimento da situacdo econdmico-
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financeira da mantenedora [das instituicdes] e da falta de um plano vidvel
para superar o problema, além da crescente precarizacdo da oferta da
educacdo superior'.

Em 2012 foi instalada na Assembleia Legislativa do
Estado do Rio de Janeiro (Alerj) uma Comissdo Parlamentar de Inquérito
“destinada a apurar denuncias relativas a gestdo fraudulenta, enriquecimento
ilicito, desvio de recursos publicos, apropriagdo indébita, lavagem de dinheiro,
propaganda enganosa, precarizacdo das relagbes de trabalho, inclusive com
assedio moral, extincdo arbitraria de conselhos universitarios, manipulacdo e
repressado as representacdes de professores, alunos e outros servidores, criagcao
de monopdlios e deterioracdo da qualidade do ensino nas entidades particulares
de ensino superior”.

Sobre o Caso Galileo, a referida CPI Estadual apontou,
em seu relatdrio final publicado em abril de 2013, vdrias irregularidades
relativas ao Grupo Galileo:

“3.2 PROPOSTAS AO MINISTERIO PUBLICO ESTADUAL
E FEDERAL

. O GRUPO GALILEO, através de duas empresas, a
Galileo Administradora de Recursos Educacionais S.A, uma
sociedade andénima, e depois, de forma nebulosa, mais
obscura, com a criagdo da Galileo Gestora de Recebiveis
SPE, uma sociedade de propdsitos especificos, que através
da constituicdo de um capital social de apenas dez mil reais,
fez uma operagdo de mercado que possui uma legalidade
que deve ser questionada. Essa operacdo de mercado foi
realizada através da emissdo de cem debéntures no valor
nominal de um milhdo cada e a contrapartida dada pelo
negocio que foi o estoque de alunos do curso de medicina
da Gama Filho;

. Investigagdo dos empréstimos contraidos na rede
bancaria pelos grupos controladores da GAMA FILHO e da
UNIVERCIDADE;

«  Fonte: ANEXO 03: (PROVA DOCUMENTAL:
INSTRUMENTO PARTICULAR DE ESCRITURA DA 1la
EMISSAO DE DEBENTURES COM GARANTIA REAL DE
ALIENACAO FIDUCIARIA DE RECEBIVEIS DA GALILEO
GESTORA DE RECEBNEIS SPE S/A, COLOCADAS E
DISTRIBUIDAS COM ESFORCOS RESTRITOS, NOS
TERMOS DA INSTRUCAO CVM No 476, DE 16/01/2009,
DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS — PAGINA
111);
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. llegalidade das aquisicbes (Fundos de Pensédes
envolvidos, fusdo, sécios no exterior, abertura de capital,
Passivo de Longo Prazo da UGF e da UNIVERCIDADE,
antigos controladores. Também a sucessdo dos debitos
submetidos a regime legal de parcelamento);

. Irregularidades do Grupo Galileo nos relatorios
financeiros de 2010, 2011 e 2012 que ndo descriminam as
contrapartidas de isengées de tributos federais —
Contribuigdo para o Financiamento da Seguridade Social
(Cofins); Contribuigcdo para o PIS/Pasep; Contribuigdo Social
sobre o Lucro Liquido (CSLL) e Imposto de Renda da
Pessoa Juridica (IRPJ), por terem participado do PROUNI;

. Sonegacdo de Impostos e irregularidades nos
pagamentos de dividas com o Sr. Paulo Cesar Prado
Ferreira da UGF;

. Fonte: ANEXO 3.1: (PROVA DOCUMENTAL: FUSAO
ENTRE A GAMA FILHO E UNIVERCIDADE PELO GRUPO
GALILEO EDUCACIONAL — REVISTA SINPRO-RJ);

. Denunciamos o Dr. Marcio André Mendes Costa por
apropriagdo indébita de recursos dos docentes da
UniverCidade e da UGF nas Fusées de Instituigées Privadas
de Ensino Superior sem a autorizaggo do MEC. O ex-
presidente do Grupo Galileo Educacional, Marcio André
Mendes Costa, ndo compareceu a uma reunido agendada
para o dia 20/09/12 por esta Comissdo Parlamentar de
Inquérito (CPI) da Assembleia Legislativa do Rio (ALERJ).
Foram enviadas e recebidas cartas convocatorias em trés
enderegos, mas Marcio André Mendes Costa nao explicou o
motivo pelo qual ndo compareceu as reuniées da CPI. Ele foi
o responsavel pela transi¢cdo entre as antigas administragées
das Instituicbes de Ensino e o Grupo Galileo, sendo o
principal personagem da situagdo atual em que se encontra
a instituigdo. Além do crime de APROPRIACAO INDEBITA
(Art. 168 do CP), o Sr. Méarcio André Mendes Costa deve ser
responsabilizado pelos crimes de FORMACAO DE
QUADRILHA (Art. 288 do CP), juntamente com os demais
controladores a época, ESTELIONATO (Art. 171 do CP),
ENRIQUECIMENTO |ILICITO , DESVIO DE RECURSOS
PUBLICOS e possivel LAVAGEM DE DINHEIRO. (sugest&o
do Dep. Paulo Ramos)”

[...]

37-A. Denunciamos o Dr. ADENOR GONCALVES DOS
SANTOS, brasileiro, empreséario, CPF No 003.422.157-36,
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sécio-controlador da 1IZMIR PARTICIPACOES LTDA., grupo
controlador da  GALILEO  ADMINISTRACAO DE
RECURSOS EDUCACIONAIS S.A., em vista de que apoés a
aquisicdo das UNIVERSIDADES GAMA FILHO e
UNIVERCIDADE, a IZMIR PARTICIPACOES LTDA.
contribuiu para a ma administragdo das mesmas, periodo
durante o qual ndo foram pagos salérios, contribuicdes
sociais, FGTS, e outros, mesmo os alunos adimplindo com
suas mensalidades, caracterizando APROPRIACAO
INDEBITA TRIBUTARIA (Art. 168-A CP), APROPRIACAO
INDEBITA (art. 168 CP) e ESTELIONATO (art.171-CP).

3.1. Resultado Financeiro:

No Relatdério Anual da POSTALIS 2014, as Debentures
GALILEO constam 100% provisionadas, ocorrendo um prejuizo nominal de
R$ 65 milhdes. A PETROS em 2014 provisionou para perda o montante de
R$ 14 milhdes.

Com o descredenciamento da Universidade Gama
Filho no MEC (processo administrativo n°® 23000.017107/2011-53) publicado
no DOU em 14/01/2014, os recebiveis se exauriram uma vez que O Servico
que geraria estas receitas ficou legalmente impossibilitado de ser
prestado.

3.2. Providéncias por parte do Investidor:

Em 27 de novembro de 2013, o Agente Fiducidrio
notificou a GALILEO SPE para informd-la de que o montante depositado
em conta vinculada referente as mensalidades oferecidas em garantia ds
Debéntures ndo atingiom o patamar contratual de 200% do Valor Nominal
atualizado das Debéntures Integralizadas, sujeitando toda a operacdo a
um vencimento antecipado.

Em 29 de novembro de 2013 foi realizada Assembleia
de Debenturistas para fratar do tema, mas decidiu-se pela ndo
estipulacdo do vencimento antecipado diante das explicacdes dadas
pela GALILEO SPE.

Apenas em 14 de janeiro de 2014, exatamente na data
de publicacdo da Decisdo de Descredenciamento da Universidade
Gama Filho pelo MEC, o Agente Fiducidrio entra em contato com os
representantes dos debenturistas para decidir a respeito do vencimento
antecipado do crédito. Em 15 de janeiro do mesmo ano o tema foi
discutido no Comité de Investimentos da POSTALIS, aprovando-se, na
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ocasido, a declaracdo do vencimento antecipado para fins de se
proceder, o mais rapido possivel, ao resgate do saldo da conta vinculada
onde eram depositadas as mensalidades prestadas em garantia. Em
28/01/2014 o Agente Fiducidrio notificou a GALILEO SPE do vencimento
antecipado das Debéntures e solicitou ao Banco Mercantil a transferéncia
de R$ 642.771,69 & Conta Bradesco do Plano CV da POSTALIS, R$
1.285.543,37 & Conta Bradesco do Plano BD da POSTALIS e R$ 565.639,08 &
Conta Bradesco da Petros. Ademais, em Assembleia de Debenturistas
readlizada em 30 de janeiro de 2014, decidiu-se pela contratacdo do
escritério TOLEDO ADVOCACIA para a recuperacdo judicial do crédito e
execucdo das garantias.

4 - Apuragoes e procedimentos instaurados por érgaos
de controle externo

4.1. PREVIC:

No bojo do procedimento fiscalizatério n°® 12/2014, a
PREVIC autuou os dirigentes da POSTALIS - ALEXEJ PREDTECHENSKI -
DIRETOR PRESIDENTE no periodo de 01/09/2006 a 02/04/2012 e ADILSON
FLORENCIO DA COSTA - DIRETOR FINANCEIRO no periodo de 01/09/2004 a
15/02/2012 — e os membros do Comité de Investimento — RICARDO
OLIVEIRA AZEVEDO, JOSE CARLOS RODRIGUES SOUSA E MONICA CHRISTINA
CALDEIRA NUNES.

Jd no bojo do Procedimento de Fiscalizacdo n°
11/2015/ESCRITORIO REGIONAL Il — RIO DE JANEIRO/PREVIC, foram
autuados os dirigentes da PETROS — LUIS CARLOS FERNANDES AFONSO -
DIRETOR PRESIDENTE, NEWTON CARNEIRO DA CUNHA - DIRETOR
FINANCEIRO E DE INVESTIMENTOS, CARLOS FERNANDO COSTA, E MAURICIO
FRANCA RUBEM — DIRETOR DE SEGURIDADE.

Tanto com relacdo a POSTALIS como & PETROS,
considerou-se que os referidos dirigentes dos Fundos de Pensdo infringiram
o0 §1° do art. 9° da Lei Complementar 109, 29 de maio de 2001 na medida
em que readlizaram o investimento na GALILEO SPE em discorddncia aos
ditames dos arts. 4°, 9°, 18, §1° e art. 30 da Resolucdo CMN n° 3.792. Isso
porgue se concluiu pelo que a GALILEO SPE ndo atendia as condicoes
necessarias para ser considerada uma verdadeira Sociedade de Propdsito
Especifico para os fins da referida Resolucdo, o que acaba por
desenquadrar o investimento como Renda Varidvel e passando a exigir as
condicdes de um investimento em Renda Fixa, em especial as garantias
adicionais previstas no §1° do art. 18 da Resolucdo CMN 3.792/2009.
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No caso especifico da POSTALIS, o desenquadramento
da GALILEO SPE também resultou em infracdo ao inc. | do art. 43 da
Resolucdo CMN n° 3.792/20089.

Isso porque apenas investimentos em verdadeiras
Sociedades de Propdsito Especifico € que podem ser feitos sem
observa@ncia do limite de concenfracdo de investimentos no patamar de
25% de uma série de fitulos ou valores mobilidrios, nos termos da excecdo
prevista no pardgrafo Unico daquele artigo.

4.2. CVM:

Quanto as debéntures, a CVM ndo detém
competéncia para sua fiscalizacdo, uma vez que foram emitidas como
“da espécie subordinada, ndo conversivel em acodes, na forma escritural,
de colocacdo publica com esforcos restritivos de colocacdo, nos termos
da Instrucdo n.° 476 da Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM), ndo
listadas perante este érgdo™.

4.3. Inquéritos civis/penais:

Por meio de Acdo Civii PuUblica n° 0015049-
88.2014.8.19.0001, a Defensoria PuUblica do Estado do Rio de Janeiro
investiga, sob o ponto de vista da defesa do consumidor e com base nos
maus servicos prestados, a GALILEO Administradora de Recursos
Educacionais, a Gama Filho e a Universidade.

J& na seara criminal, tramita o Inquérito Policial
n°199/2013 no Rio de Janeiro, capital — correlacionado ao Processo
Judicial n°® 0017642-26.2014.4.02.5101 -, instaurado para apurar eventuais
condutas delituosas conexas com o empreendimento de transferéncia de
mantenca das Universidades Gama Filho e Univercidade.

4.4. Investigacao pela CPI - Fundos de Pensao

No que diz respeito as investigacdoes realizadas por esta
CPI — Fundos de Pensdo, além das andlises documental j& apresentada no
presente relatdrio, foram apuradas as seguintes ilacoes:

Em depoimento realizado no dia 20 de agosto de 2015,
o senhor LUIZ ALBERTO MENEZES BARRETO, Presidente da Associacdo dos
Profissionais dos Correios, sugeriu que o investimento realizado nas
Debéntures da GALILEO SPE teria sido feito por influéncia do Sr. ARTHUR
MARIO PINHEIRO MACHADO. Veja-se:
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O SR. LUIZ ALBERTO MENEZES BARRETO - Entao,
percebe-se isso no POSTALIS, porque a gente busca, no pai
Google, algumas informacbes e sempre acha 0os mesmos
nomes envolvidos em varias coisas. Sao coisas que esta
CPI vai conseguir localizar e resolver. NO0s temos muita
esperanca, Deputado, no trabalho aqui da CPI. Sobre esses
casos, a ADCAP gostaria de saber: por que o POSTALIS
teve tanta preferéncia pelos negoécios empreendidos pelo Sr.
Arthur Mario Pinheiro Machado, a ponto de arriscar neles os
elevados montantes que arriscou? Por que o POSTALIS
aceitou garantias que nao se mostram consistentes,
impedindo a recuperacdo dos investimentos do Grupo
GALILEO? As garantias eram as mensalidades do curso de
medicina. Quando sera lancada a nova bolsa de valores
brasileira para concorrer com a BOVESPA? Além da ATG,
do Grupo GALILEO e da Risk Office — a Risk Office é uma
empresa que calcula os riscos do POSTALIS e que também
tem o Sr. Arthur Mario Pinheiro Machado presente —, quais
outras participam dos investimentos do POSTALIS? Ha mais
empresas do Sr. Arthur Mario Pinheiro Machado? H& mais
empresas do ex-dono do BVA? Uma questdo que salta aos
olhos de quem analisa os investimentos do POSTALIS ¢é a
existéncia de negocios feitos com partes relacionadas, o que
fere principios basicos de seguranca e investimento e as
préprias normas. Quando alguém aluga um imovel, por
exemplo, ninguém aceita como fiadora a esposa do locador,
l6gico. E outras situacBes similares, ndo é? Para o
POSTALIS, isso parecia ndo ser importante.

J&d em depoimento realizado no dia 25 de agosto de
2015, o atual Presidente da POSTALIS, o Sr. ANTONIO CARLOS CONQUISTA,
minorou as perdas ocorridas com o investimento nas Debéntures da
GALILEO. Por outro lado, o Deputado Samuel Moreira buscou verificar se o
investimento nas debéntures da GALILEO teria sido feito por influéncia do
Sr. Milton Lyra, mas o depoente apenas afirmou ndo conhecer tal pessoa:

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - O Grupo
GALILEO também é um investimento de 2010. Os recebiveis
ndo estavam vinculados a Faculdade de Engenharia e sim a
de Medicina. Era a melhor remuneracédo de recebiveis que
nos tinhamos, esta certo? E o MEC, com os problemas
administrativos que a Faculdade Gama Filho vivia, la no Rio
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de Janeiro, acabou suspendendo a sua autorizagcdo para
explorar o curso de Medicina. O que nés fizemos
imediatamente foi pedir a liquidacdo antecipada de
investimento. Foi isso. Fomos buscar 0s nossos recursos, 0s
nossos direitos, esta certo? Ha uma acao judicial em curso.
O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Quais os
valores dessa operacao?

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Ele néo recebeu.
O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Quanto
VOCEés investiram e quanto vocés resgaram? Vocé sabe?

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - Nés investimos
81 milhdes e ja recuperamos 44 milhdes.

(...)

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Quero insistir
nesta pergunta, independente de o Presidente ja ter
colocado a opinido dele, mas eu gostaria de ouvir do senhor
se foi mais de uma vez — se souber a ordem de grandeza,
guantas vezes — que o senhor se reuniu com o Vaccari na
sede do PT? Eu quero saber se o senhor conhece o Miltinho
Lyra. O Miltinho Lyra estd no Grupo GALILEO, é diretor
envolvido nesse processo e tem um cunhado envolvido na
compra aqui da sede do prédio. Ele constituiu uma empresa
6 meses antes. O senhor conhece o Miltinho Lyra e ja se
reuniu com ele?

(...)

O SR. ANTONIO CARLOS CONQUISTA - O senhor me
pergunta quantas vezes. Eu penso que estive umas quatro
vezes com o Vaccari, ao longo desses 3 anos e meio. O
Milton Lyra, ndo conheco.

Em depoimento do dia 1° de setembro de 2015 o atual
presidente da PETROS, o Sr. HENRIQUE JAGER, questionado pelo Sr.
Deputado Marcus Pestana, explicou a condicdo de investimento na
GALILEO SPE. E quando questionado pelo Deputado Samuel Moreirq,
negou conhecer Milton Lyra:

O SR. DEPUTADO MARCUS PESTANA - (...) Quanto a
Galileu Educacional, j4 era tido no mercado que a Gama
Filho, a universidade, passava por graves dificuldades. Isso
era conhecido no Ministério da Educagéo, na imprensa e tal.
Como a PETROS e a POSTALIS... Houve uma coordenacéo
de decisdo? Porque uma coisa € investir na Vale, que mais
dia ou menos dia, vai ser recuperado; ou investir na
Embraer; na propria PETROBRAS, que esta abalada agora,
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mas vai se recuperar; outra coisa € procurar o Fundo do
Grupo GALILEO Educacional, para pegar instituicbes
educacionais em graves problemas. E néo € pouco dinheiro,
sdo 700 milhdes de reais dos fundos de pensdo — nao da
PETROS sozinha, mas somando a participacdo da
POSTALIS.

O SR. HENRIQUE JAGER - (...) Com relacdo a Galileu: de
fato, a Gama Filho estava com problemas, se estruturou, a
Galileu — acho que o termo é mantenéncia — passou a ter
a mantenéncia dos cursos, passou a ser a mantenedora. A
Gama Filho tinha uma série de dividas. Ai, a Galileu passou
a ser a mantenedora da Gama Filho, passou a controlar os
custos e estruturou uma SPE embaixo — Galileu SPE —,
gue fez uma captacdo ndo de 700 milhdes, mas de 100
milhdes. A PETROS colocou 25 milhdes l4. Esse dinheiro
nao foi para Gama Filho, porque ele foi usado para pagar as
dividas que a Gama Filho tinha, principalmente com aluguel
de sites para os cursos, aluguel de salas, de imodveis.
Desses 100 milhdes captados por meio das debéntures, 30
milhdes foram utilizados para capital de giro e 70 milhdes
foram utilizados para pagar dividas da Gama Filho, mas ela
ja ndo era mais a gestora. O dinheiro ndo foi para a Gama
Filho, foi para pagar os credores. Isso foi em 2011. Entre
2012 e 2014, até o dia em que teve a intervencdo, a
PETROS recebeu todas as parcelas. Ela aplicou 24 milhdes
e recebeu 13 milhdes da aplicacdo. Quando o mercado... E
ai esse contrato acabou sendo um problema para a SPE,
para a Galileu, porgue ele sufocou, porque era um contrato
gue tinha uma trava perfeita. Toda mensalidade do curso de
Medicina ia para uma conta — uma escrow account — que
era separada para garantir a operacgéo. E isso — como era o
principal curso da Gama Filho, era a menina... a moeda... a
galinha dos ovos de ouro da Gama Filho — acabou, ndo da
Gama Filho, perddo, porque ela ja ndo era mais a
administradora, mas da Galileu, isso acabou afetando a
Galileu, mas ndés tinhamos emprestado dinheiro, eles tinham
pegado e tinham que pagar. Quando ficou claro para a
PETROS? Porque esse dinheiro era pago ao final do ano.
Ele ia sendo acumulado num conta e era pago no final do
ano. Foi pago em 2012 e foi pago em 2013. Quando chegou
em 2014 e ficou claro que a universidade n&o ia conseguir
sobreviver, a PETROS pediu vencimento antecipado da
conta antes de dezembro, que era a data do pagamento, e
conseguiu receber 6 milhdes. E ndés estamos na Justica
brigando para receber o resto.
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(.. O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Sr.
Presidente, Srs. Deputados. Sr. Henrique, o senhor conhece
ou ja ouviu falar de Miltinho Lyra, do Grupo GALILEO? E, se
o senhor ouviu falar algo, o que o senhor ouviu falar?

O SR. HENRIQUE JAGER - Miltinho Lyra, ndo conheco,
Deputado.

Em depoimento do dia 10 de setembro de 2015, o
antigo presidente do POSTALIS, o SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY, negou ter
havido qualquer influéncia politica no investimento feito nas debéntures
da GALILEO SPE. Contudo, pontuou que na apresentacdo do
investimento, ao que se lembra, haviom garantias reais consistentes em
terrenos no Recreio dos Bandeirantes, garantias essas que ndo fizeram
parte da assinatura do contrato.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Uma ultima questao,
Sr. Presidente, e me reservando sempre o direito de
eventuais intervengdes, Grupo GALILEO. Esse € um grupo
gque tem sido recorrente nas falas, nas oitivas das
testemunhas desta CPl. Também a imprensa veiculou e ha
noticia da investigacdo pela Policia Federal até de
encaminhamento a PGR de inquéritos nesse sentido. A
noticia é de que foi uma negociacdo muito estranha, porque
vocé investe, faz-se uma avaliacdo e a garantia eram as
mensalidades do curso de Medicina. Se desse qualquer
problema com o curso de Medicina, ndo haveria nenhuma
garantia, seriam o0s recebiveis por aquele curso. Como de
fato deu, quando o MEC suspendeu o curso de Medicina.
Garantia real ndo existia. Entéo, a noticia — e ha citacdo de
alguns politicos de partidos diferentes — é que houve um
conluio com politicos, o0 Grupo GALILEO e o POSTALIS e
um eventual direcionamento para esse investimento. O que
0 senhor pode nos dizer a respeito do Grupo GALILEO? O
POSTALIS nédo conseguiu identificar um prejuizo evidente
nesse caso? Ha participacao de politicos?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Primeiro, ndo ha
participacdo de politicos. Eu ndo tenho essa informacéao.
Segundo, a época foi...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - O senhor leu, viu no
noticiario algo a respeito? Saiu uma publicacdo na revista
Epoca, ISTOE, na verdade.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Li. Mas, para mim,
ndo condiz com a verdade. Eu desconheco qualquer
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influéncia politica no caso. Em relacdo a tomada de deciséo,
na época, tratava-se de uma faculdade, a Gama Filho, uma
faculdade tradicional do Rio de Janeiro, passando por uma
necessidade de reestruturacdo, onde todo o processo de
aquisicao seguiu todo o caminho normal, foi aprovado, tinha
garantias reais.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - De fato, é isto: as
garantias reais Sao necessarias no momento de uma
aplicacdo como essa.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Isso.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E as mensalidades
sao garantias reais?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - N&o, tinha garantias
reais, tinha uns prédios dela que também estavam na
operacdo. Depois € que... Ai que € interessante, e eu acho
gue os membros da CPIl podem seguir em frente — e, como
se diz, follow the money, segue o dinheiro —, porque tinha
garantia real, atendeu a todos os riscos. E nao podemos
esquecer, Deputado, que, a época, vamos dizer assim, 0
FIES estava em plena atividade. Ela tinha uma carteira
grande de alunos bancados pelo FIES. Entdo, ela estava
numa situacdo em que ela precisava ser s6 reorganizada, e
era uma das instituicbes mais tradicionais do Rio de Janeiro.
Agora, depois do que foi feito pelo gestor 14 da Gama Filho,
Sr. Marcio — acho que Marcio Alaor, Marcio... alguma coisa
assim, ja ndo me lembro do nome dele —, ai é s seguir 0
dinheiro, porque o dinheiro foi colocado no caixa da
empresa, e é s6 seguir o dinheiro que foi feito.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Sobre essa
guestdo do GALILEO, o senhor conhece o Sr. Marcio André
Mendes Costa?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - E o Marcio André.
Esse que era o reitor e o administrador do Grupo GALILEO.
O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Eu s6 nao
entendi muito bem aqui, porque eu estava terminando a
leitura...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - O senhor conversava
por telefone com ele ou nao?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Nunca.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - As
garantias reais aconteceram no momento da assinatura
inicial e depois elas foram dispensadas? Eu n&o entendi. Eu
ouvi o senhor falando e me deu um lapso aqui.
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O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Existiam garantias
reais, existiam os prédios, existia um terreno l& no Recreio
dos Bandeirantes.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Quer dizer
gue isso, na assinatura do contrato, existia?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Isso.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Isso esta
nos documentos, com certeza, que o POSTALIS nos enviou.
Depois, a essas garantias reais, o senhor ndo sabe que
destino foi dado? Ou seja, a sua alegacéo € que, no contrato
com o0 GALILEO teria havido uma substituicdo dessas
garantias. Mas foi na sua época ou depois?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Foi depois, né?
Inclusive, nés investimos em torno de 80 milhdes, e foram
pagos 45 milhdes. Eles vinham cumprindo regularmente os
pagamentos até o descredenciamento, que ocorreu em
janeiro de 2013, uma coisa assim.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Ou seja,
guando do descredenciamento, as garantias eram as
mensalidades, que, descredenciadas, ndo aconteceram. E
interessante, Dr. Alexej — depois vamos querer nos
aprofundar nesse tema —, que ha informacao inclusive de
que esse percentual de 75% dessas debéntures... E um
pouco dessa engenhosidade ai para a aquisicdo dessas
debéntures, porque ficaram 75% para o POSTALIS, e me
parece que os outros 25%...

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Foi a PETROS.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Foi a
PETROS que entrou também no GALILEO. Haveria, na
época, segundo a Resolucdo 3.792/09, no seu art. 43,
resolucdo da CVM, uma limitacdo de 25%, que era o que
poderia o POSTALIS ter investido. O senhor tem alguma
informacdo sobre aquisicdo além do permitido? E foi feita
essa avaliacdo do comité? Havia avaliacdo de risco do
negocio?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Exatamente. A 3.792,
em relacdo a uma empresa normal, comum, vamos dizer
assim, vocé sO pode comprar 25% das debéntures, de
qgualquer papel emitido por ela. No caso de uma SPE, vocé
pode comprar até 100% dos papéis de emissédo daquela CL.
A época, a 3.792 permitia isso. E 0 GALILEO é uma SPE.

O SR. DEPUTADO MARCUS PESTANA - (..)Nova
pergunta: o senhor conhece Milton Lyra? Como o senhor
analisa — o0 senhor ja adiantou — o0 malsucedido
investimento na GALILEO? E como ele foi parar... Diz-se
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gue ele teve uma acdo prévia e depois foi dirigente da
prépria GALILEO Educacional. Foi ele que apresentou o
investimento a POSTALIS?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - (...)O Sr. Milton Lyra.
Eu conheco o Sr. Milton Lyra, eu conheci ele em meados de
2010, ele apresentou um programa de cartdes para juntar no
crédito consignado que o POSTALIS fazia... faz aos seus
participantes. Isso ficou restrito na area la de empreéstimo,
com a Diretoria Financeira, isso nao evoluiu e ficou por isso.
Em relacdo a quem apresentou o investimento da GALILEO,
foi o Banco BMB, Banco Mercantil do Brasil. Ele que foi o
estruturador, e os diretores do banco, ndo me recordo o
nome deles, mas séo dois irméos até; os instrutores, os dois
acionistas do banco procuraram o POSTALIS e ofereceram
esse investimento.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Rocha) - Esses dois
investidores ndo eram o Sr. Milton Lyra, por acaso um deles,
e 0 irmao dele?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Nao; eram os donos
do Banco BMB, porque foi o Banco BMB que trouxe o...
Eram dois diretores e dois irmaos do banco.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - O GALILEO foi o
Milton Lyra, ndo é?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - O GALILEO foi.

O SR. DEPUTADO SAMUEL MOREIRA - Prejuizo grande
para o POSTALIS.

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Mas, pelo que me
consta, ele entrou 14 acho que 1 ano e meio ou 2 anos... 1
ano e meio depois do investimento. Nao sei por que canais.
N&o teve nada... O investimento veio, como eu afirmei, pelo
Banco Mercantil do Brasil, o BMB.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - E o Adilson
Floréncio foi fazer parte da diretoria do GALILEO com o
Milton Lyra depois? Vocé tem essa informacéo?

O SR. ALEXEJ PREDTECHENSKY - Do conselho, ndo é?
N&o é da Diretoria, é do conselho.

Em depoimento do dia 1° de outubro de 2010, a
Procuradora-Chefe da Procuradoria Federal Especializada junto &
Comissdo de Valores Mobilidrios — CVM, SRA. JULYA SOTTO MAYOR
WELLISCH, explicou por que a emissdo de debéntures da GALILEO SPE ndo
teve que passar por qualquer autorizagcdo ou cadastramento por parte da
CVM:
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A SRA. JULYA SOTTO MAYOR WELLISCH - (...) As
debéntures da Galileu foram objeto de uma oferta publica
com esforcos restritos. E uma oferta publica destinada
apenas a investidores qualificados por conta... por previsao
expressa da Instrucdo CVM n° 476. Entdo, vocé tem um
regime em que a possiblidade de captacdo € mais restrita. A
oferta sO pode ser dirigida a investidores superqualificados,
no pressuposto de que aqueles investidores qualificados
dependem de uma tutela estatal menos intensa do que um
investidor de varejo. E, justamente porque ele é um
investidor institucional, ele tem uma estrutura profissional de
apoio para decidir sobre aquele investimento. Ha uma
dispensa de registro na CVM, mas a CVM tem
competéncia... no caso de haver irregularidade nessa oferta
publica com esforgos restritos, ela tem competéncia para
atuar. Eu ndo me recordo agora de um processo especifico
em relacdo a essas debéntures da Galileu, mas a gente
pode verificar também e mandar essa informacdo para a
Comisséo.

Em depoimento do dia 3 de novembro de 2015, o ex-
Diretor Financeiro da POSTALIS, o Sr. Adilson Floréncio, negou ter havido
influéncia politica na tomada de decisdo quanto ao investimento na
GALILEO SPE e afirmou ndo ter nada de extraordindrio em ter sido indicado
a participar do Conselho de Administracdo da entidade apds sua saida
da POSTALIS. Ademais, reputou o prejuizo da POSTALIS ao fato de a
GALILEO EDUCACIONAL ter também passado a buscar a mantenca da
UNIVERCIDADE e ndo apenas a mantenca da GAMA FILHO.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Certo. Aproveitando
o tempo que me resta, Sr. Adilson, o que o senhor pode nos
dizer sobre Grupo GALILEO?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - O GALILEO é
um grupo de que o POSTALIS foi investidor. Ele é um grupo
gue foi constituido Unica e exclusivamente pra assumir a
mantenca de universidades, mais especificamente no inicio
do investimento realizado na Universidade Gama Filho, que
foi um investimento feito pelo POSTALIS. Isso foi em 2011,
um investimento de cerca de 80 milhGes de reais. Esse
investimento seguiu todos os procedimentos previstos na
politica de investimento. Teve uma analise técnica, foi feita
uma analise de crédito — era uma debénture de uma
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sociedade de propoésito especifico — e também foi feita a
devida avaliacéo juridica da operacao.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Essa tomada de
decisédo, como se deu? Como chegou esse investimento até
0 POSTALIS e como se deu a tomada de decisdo desse
investimento?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Esse
investimento foi proposto ao POSTALIS pelo Banco
Mercantil do Brasil — BMB, que trazia junto a companhia a
pessoa realmente que estava conduzindo todo o processo,
gue era o Marcio André, que assumiu a presidéncia dessa
empresa.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Marcos André?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Méarcio.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Mércio André. Certo.
E como é que se deu a tomada de decisédo?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - A partir da
proposicéo feita, 0 modelo inicial proposto pelo BMB nao se
adequava dentro das caracteristicas de SPE que foi formada
ao investimento elegivel; foram sugeridas alteracdes, ja que
era o interesse do POSTALIS entrar nesse segmento de
educacdo. Varias alteracbes foram feitas, foi corrigida e
constituida uma sociedade de propdsito especifico cujo
objetivo era investir, volto a repetir, na mantenca de escolas
e universidades, no segmento de educacdo. E o primeiro
investimento que ja estava relacionado a essa operacao era
o investimento na Universidade Gama Filho.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E por que vocés
decidiram investir nessa universidade?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Primeiro,
guando veio a proposta de investimento das debéntures,
praticamente ja existia a destinacdo dos recursos para essa
operacdo da Universidade Gama Filho, j& existia um
casamento prévio.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Quer dizer que ja
estava previamente ajustado? E isso?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - N&o, ja existia
uma destinacédo desse recurso. Quer dizer, 0 recurso nao ia
ser aportado para se prospectarem novos negocios.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Se fosse uma outra
universidade, ndo seria investido? S6 para a Gama Filho? E
ISS0?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Né&o, os
recursos estavam destinados a uma operacdo a ser
realizada com a Universidade Gama Filho. Isso é um fato.
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O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Como € que isso
ocorreu?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Foi feio um
aporte em papéis, em debéntures dessa SPE de nome
GALILEO, que adquiriu o controle, ou a mantenca, ndo o
controle, da Universidade Gama Filho.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Vocés nao chegaram
a verificar na época que o Grupo GALILEO e a Gama Filho
ja estavam com dificuldades? Houve alguma recomendacéao
para nao fazer esse tipo de negocio?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Ndo. GALILEO
era uma empresa nova, que estava sendo constituida. A
Universidade Gama Filho é uma universidade tradicional no
Rio, uma universidade tradicional de praticamente 50 ou 60
anos. A operacdo, além de toda a seguranca que a gente
tinha, ainda tinha uma garantia no curso de Medicina, que
era um curso com a menor inadimpléncia que existia. Essa
operacdo é diferente do que se deduz. Antes do
descredenciamento da Universidade Gama Filho pelo MEC,
ela cumpriu com todas as suas obrigacdes. E aqui eu vou
dizer que existiam obrigagOes relativas a amortizacdo, ao
pagamento de juros. E todos esses...

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E ao final, também
houve um ao POSTALIS?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Ficou um
prejuizo.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - De quanto ficou?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Foram
investidos cerca de 80 milhdes e foram resgatados cerca de
45 antes do descredenciamento. Isso em valores, falando
em principal.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E os outros 35?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Os outros 35,
hoje existe ou deve existir um processo judicial contra,
porque a GALILEO continua a existir.

(...)

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - O GALILEO e a
universidade, eu volto a dizer aqui: era uma universidade,
Sr. Deputado, que tinha uma tradicdo de 60 anos. Nao tenho
duvida de que, durante a conducdo ou durante a gestao
dessa empresa, e até com a entrada da universidade, como
o senhor bem lembrou, bem citou, talvez isso tenha sido um
erro estratégico cometido pelo Sr. Marcio André. Talvez
ISSO...
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O SR. DEPUTADO MARCUS PESTANA - Nesse caso
especifico, houve intervencgéo politica?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Nido houve
intervencdo politica. Foi uma decisdo soberana, com um
argumento e até com uma fundamentacdo légica, uma
fundamentacéo técnica por parte do Sr. Marcio André, que
era 0 ganho de escala na fusdo das duas universidades.
Mas, infelizmente, isso n&o ocorreu. E eu tenho muita
conviccdo de que, se o investimento do GALILEO se
restringisse a Gama Filho, hoje nds teriamos um
investimento ja praticamente consolidado e uma
universidade, mais diversos alunos empregados também
sem problema. Enfim, na avaliacdo posterior, eu acho que
realmente foi um erro operacional a entrada da universidade
No processo.

O SR. DEPUTADO ROCHA - Queria saber também de
V.Sa. se, depois que o senhor saiu da direcdao do
POSTALIS, o senhor continuou como conselheiro do
GALILEO?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Eu fui
conselheiro do GALILEO depois que eu sai do POSTALIS,
ndo durante a minha permanéncia la.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - A convite
de quem?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Fui convidado
pelo mantenedor de la, que era o Marcio André.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Qual era a
sua remuneragao?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - A
remuneracao? Eu ndo recebi nada. (Risos dos Deputados.)
Era 1.100, mil e alguma coisa, o que nunca foi pago.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - E a
aquisicdo feita pelos sobrinhos do Milton Lyra, que ai o
Milton Lyra liga com o caso GALILEO, que pelo menos as
denuncias disseram que nao tem nada a ver nessa historia
do caso GALILEO. Entdo, foi tudo... O senhor esteve
presente la, participou do Conselho de administracdo do
GALILEO? Néao houve essa relacdo com o Sr. Milton Lyra, la
no GALILEO?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - O Milton Lyra
foi conselheiro no mesmo periodo que eu.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Com mais
influéncia politica...
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O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Com ingeréncia
politica. Até o conhecimento da operacdo na origem ele ndo
teve. Nao existiu.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Ele entrou
depois.

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Ele entrou
depois la.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - E o que
deu errado la nesse GALILEO, que parecia ser um negocio
tdo bom, com tantas garantias, e, quando houve a questéo
da universidade de medicina, vocés nao procuraram a
garantia subsequente, ndo? Algo para substitui-la?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - O que houve
de errado, acho que em nivel de estratégia, Sr. Presidente,
foi realmente quando a GALILEO adquiriu a mantenca da
universidade. Volto a dizer, existia uma fundamentacéo para
isso. A fundamentacéo técnica era em grande escala, eram
mais alunos, as estruturas administrativas seriam reduzidas,
mas a universidade era uma universidade com certo
desequilibrio entre ativo e passivo.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Os custos
operacionais eram muito altos.

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Muito altos, e
foi sugerido, para equilibrar isso, a insercéo, pelo proprietéario
da universidade, de imoéveis, dentro do processo de
negociacdo. Eu até, Sr. Presidente, vou tomar a liberdade,
eu fiz um relatério — eu vou passar as suas maos, porque
eu acho que o senhor ndo tem — que é uma sintese de tudo
gue aconteceu na GALILEO, desde a apresentacdo da
proposta até sobre reportagens que sairam na imprensa e
sobre um relatério de auditoria, encomendado a Baker Tilly,
gue foi feito e que fala sobre a entrada da universidade e os
maleficios que isso causou a instituicdo nesse periodo.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Algumas
matérias citam que entre a questao dos custos operacionais
havia a contratacdo, por exemplo, do Ministro Lewandowski
e do Ministro Toffoli para dar aula na universidade. O senhor
tem essa informacao?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Eu tenho é... A
informagéo que eu tenho é uma informacdo da imprensa.
Enquanto Conselheiro, eu ndo tive acesso a comprovantes
sobre isso, mas € um fato. Tanto o Ministro Lewandowski
guanto o Ministro Toffoli foram professores. Eu acho que
isso esta dentro da normalidade. Agora, detalhes, eu acho
que o Dr. Marcio André, que também esta para vir aqui,
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pode dar, porque ele € que mantinha essa relagdo direta
com os Ministros do Supremo.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Perfeito. Os
valores vocé desconhece?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Desconhego 0s
valores.

Por fim, cumpre ressaltar que esta ComissGo
Parlamentar de Inquérito convocou o Sr. Reinaldo Souza da Silva,
apontado no Requerimento n°288/2015, como sendo o “...delator de um
esquema de corrupgao envolvendo o Grupo Galileo Educacional e os fundos de
pensao Petros e Postalis”.

Todavia, a despeito de diligéncias realizadas pela
Secretaria desta Comissdo Parlamentar de Inquérito para tentar localizar a
pessoa do Sr. Reinaldo Souza da Silva, contando inclusive com o apoio dos
agentes da Policia Federal cedidos para colaborarem com as
investigacoes desta CPI, ndo foi possivel localizar a referida testemunha e
nem tampouco foi possivel identifica-lo na medida em que hd diversos
hom®&nimos.

Desse modo, a despeito de ter sido incluido a oitiva de
Reinaldo Souza da Silva na pauta da audiéncia publica realizada no dia
09/03/2016, na expectativa que o mesmo comparecesse voluntariamente
para prestar informacdes e esclarecimentos sobre o presente caso, esta
Comissdo Parlamentar de Inquérito ndo logrou éxito.

5 - Conclusoes

Diante da andlise dos documentos encaminhados a
esta Comissdo Parlamentar de Inquérito e de outras diligéncias realizadas
no curso das investigacdes e de informacdes prestadas pela Previc,
conclui-se que o prejuizo causado aos Fundos de Pensdo que investiram
nas debéntures emitidas pela Galileo SPE ndo foram conjunturais € nem
tampouco por conta de uma imprevisibiidade econdmica. Pelo
contrdrio, o prejuizo ocasionado aos investidores que, coincidentemente
ou ndo, foram Fundos de Pensdo decorreu, a bem da verdade, de um
conluio para subftrair o patrimdnio dessas entidades na medida em que tal
investimento s& poderia ter ocorrido se contasse com a participacdo,
dolosa ou culposa, de agentes internos.

Primeiramente, fica claro que ndo hd nenhuma forma
de se aprovar tal investimento por critérios eminentemente técnicos.
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Os documentos que embasaram a aprovacdo do
investimento tanto no Postalis, quanto na Petros, procuraram criar um
cendrio ofimista e fictivio quanto ao risco/rentabilidade do investimento.

Todavia, a readlidade era muito diferente daquela
apresentada pelo proponente do investimento aos Fundos de Pensdo,
como apurado e apontado por esta Comissdo Parlamentar de Inquérito
nesta oportunidade. Um dos fatores importantes que enseja nossa
assertiva € o fato inconteste de que a empresa-alvo do investimento ja
apresentada a época saude financeira debilitada, bem como a questdo
de o investimento ndo possuir garantias adequadas.

O que de fato restou constatado foi a utilizacdo de
argumentos inveridicos na “andlise” realizada por ambos os Fundos de
Pensdo, ao mesmo tempo que ignoraram fatos relevantes como a
estrutura societdria da empresa e sua salde financeira “desconhecida”
(os fundos ndo solicitaram nem se quer o balanco patrimonial das
empresas).

No Postalis o investimento foi aprovado no Comité de
Investimentos antes mesmo da elaboracdo do “Relatdrio de Andlise” do
investimento — que na verdade tem uma conotacdo mais descritiva do
que propriamente analitica, repita-se —, caracterizando assim mais um
indicio da manipulacdo e temeridade da aquisicdo das debéntures.

Ndo bastasse, ambos os fundos e o agente fiducidrio
permaneceram apdticos enquanto a situacdo financeira do Grupo
Galileo se agravava vertiginosamente e denuncias e investigacoes
apontavam para irregularidades dentro das universidades. Tal afitude s6
seria possivel caso os responsdveis por fiscalizar o investimento, fundos e
agente fiducidrio, estivessem envolvidos.

Reforca o envolvimento de membros da Diretoria do
Postalis e de forma mais acentuada do Sr. Adilson Floréncio da Costa o
fato de o mesmo ter aprovado unilateralmente o investimento, posto que
dentro do valor de alcada que o cargo de Diretor Financeiro lhe conferiq,
e num segundo momento, em 2012 depois de ter deixado o referido cargo
— por forca de sancdo aplicada pela Previc, frisa-se — foi indicado para
integrar o Conselho da Galileo.

Qutros pontos controversos merecem destaque acerca
do Grupo Galileo e os agentes envolvidos nesse investimento:

e O valor arrecadado com a emissdo de debéntures deveria ser
utilizado no pagamento de empréstimos tomados pela
GALILEO EDUCACIONAL para amealhar a fransferéncia de
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mantenca da GAMA FILHO. Ocorre que a propria GALILEO
SPE foi criada com o objetivo de obter tais recursos, logo, por
que obter empréstimos no mercado geral?

e Dos R$ 100 milhdes arrecadados pela emissdo de debéntures,
R$ 26 milhdes seriam destinados apenas ao pagamento de
um “confrato de ndo concorréncia” com o0s entdo
representantes da Sociedade GAMA FILHO. O estranhamento
da vultuosidade quanto ao valor diz respeito ao fato de que
em sendo a GAMA FILHO uma filantrépica, tal acordo parece
desnaturar tal qualificacdo.

e O valor arrecadado com a emissdo de debéntures deveria ser
utilizado na aquisicdo dos ativos da GAMA FILHO relacionados
aos Campi da Barra da Tijuca, Piedade e Cenftro. Tais terrenos
foram adquiridos?e

e Na&o foram analisados os Balancos da GALILEO por nenhum
fundo de pensdo antes da realizacdo do aporte.

e A ata da 484° Reunido do COMIN (POSTALIS), realizada em
13/04/2011, menciona: “O membro Ricardo Oliveira Azevedo
apresenta ao Comité relatdrio de investimento em Debentures
de SPE emitidos pela empresa GALILEO”. O referido relatdério é
datado de 29/04/2011, posterior a realizacdo da reunido.

e O relatério de andlise do investimento da POSTALIS é
excessivamente superficial e praticamente replica as
informacodes apresentadas pela propria GALILEO. Além disso,
tece conclusdes controversas e sem fundamentos, como por
exemplo a questdo acerca da solidez dos recebiveis. Nao ha
nenhuma andlise objetiva dos riscos do negdcio, o referido
relatério, na prdtica, serve apenas para cumprir uma
formalidade.

e Na data de 28/10/2009, o Ministério da Educacdo recebe
denuncia a respeito do excesso de alunos na Universidade
Gama Filho e na data de 31/12/2010 o Ministério da
Educacdo através de despacho n.° 130/2010 - reduz a oferta
de vagas para no méximo 170 anuais. Cumpre destacar que
Sr. MARCIO ANDRE MENDES DA COSTA em sede de
guestionamento no Ministério PuUblico assegurou que o

Ministério de Educacdo somente notificou a universidade
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sobre essa medida cautelar em final de 2011, no entanto, o
diagrama cronolégico apresentado por técnicos do Ministério
aponta que notificou a Instituicdo de Ensino Superior a
respeito do processo atfravés do oficio n.° 12104/2009 em
26/11/2009. E mais, afirma que ja tinha lancado o edital e que
a partir de 2012 seria feita a reducdo do numero de vagas. No
entanfo, o Agente Fiducidrio ndo aponta nenhum reforco de
garantia e os dados financeiros ndo foram apresentados tanto
em 2011, como 2012 e 2013.

e No bojo de declaracdo feita pelo Sr. Carlos Alberto Peregrino
da Silva, representante da Universidade Gama Filho, a
Comissdo de Educacdo, Cultura e Esporte do Senado Federal
(https://www.youtube.com/watch2v=GZCnsCETZa0), alegou-
se que o grande problema que levou & bancarrota da
Universidade Gama Filho e, portanto, do investimento da
POSTALIS e da PETROS nas Debéntures da GALILEO, fora a
equivocada aplicacdo do dinheiro levantado com tais titulos
na UNIVERCIDADE. Tal alegacdo foi também feita pelo Sr.
Adilson Floréncio em seu depoimento a CPIl. Ocorre que,
conforme tal depoimento ao Senado, verifica-se que o
direcionamento do dinheiro das debéntures & UNIVERCIDADE
foi realizado depois do primeiro aporte da POSTALIS, mas antes
do segundo aporte, também autorizado pelo proprio Sr.
Adilson Floréncio.

O fato € que, diante de tantas inconsisténcias na
andlise do investimento a ponto de ensejar a assertiva desta Comissdo
Parlamentar de Inquérito de que ndo se trataram de andlises meramente
negligentes, mas, sim, propositais que buscaram escamotear situacdoes de
risco do investimento para o fim de aprovd-lo e conferir-lne o aspecto
formal de legalidade, os prejuizos financeiros somam dezenas de milhdes:
em 2014, a Petros contabilizou como perda o valor de R$14 milhdes de
reais; j& o Postalis o prejuizo de R$65 milhdes.
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CASO 7 - TRENDBANK: Petros e Postalis
1 - Intfroducgao: aspectos gerais do investimento

O presente ponto € destinado a analisar os
investimentos realizados pela Fundacdo Petfrobras de Seguridade Social -
PETROS e pelo Instituto de Seguridade Social dos Correios e Telégrafos -
POSTALIS no Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Trendbank
Banco de Fomento — Multisetorial (FIDC Trendbank), CNPJ 08.927.488/0001-
09.

Em linhas gerais, em 2010, tanto Petros, quanto Postalis,
aprovaram o investimento no FIDC Trendbank, porém, em valores
diferentes: enquanto a Petros investiu R$23 milhdes, o Postalis investiu R$50
milhoes.

Conforme apurado nos frabalhos desenvolvidos por
esta Comissdo Parlamentar de Inquérito, o investimento no FIDC Trendbank
mostrou-se extremamente desastroso para os investidores na medida em
que, no final de 2014, as cotas ja contabilizavam a perda de mais de 95%
do valor inicialmente investido.

2 - EFPC envolvida: procedimento interno de andlise e
tomada de decisdao sobre o investimento

2.1. POSTALIS

A partir dos trabalhos investigativos desta Comissdo
Parlamentar de Inquérito, apurou-se dos registros em atas das reunides dos
Orgdios Colegiadas do POSTALIS, que a decisdo de investir no FIDC
Trendbank ocorreu limitou-se a mencionar a andlise de risco anteriormente
produzida pela RISK OFFICE (Anexo 1), empresa de consultoria contratada
pela EFPC.

Analisando o relatério produzido em outubro de 2009
pela Risk Office, constatamos ndo haver idenfificacdo do(s)
profissional(ais) responsdvel(eis) por seu conteldo e que a andlise de risco
do investimento elaborada por aquela prestadora de servico limitou-se,
basicamente, em reproduzir as informacdes constantes do regulamento
do FIDC Trendbank e de documentos especificos da 2¢ emissdo de cotas
seniores, pouco versando sobre fatores de risco do negdcio que pudesse —
no entendimento desta relatoria — atribuir-lhe o carater analitico:

Prosseguindo na andlise do procedimento interno de
avaliacdo da proposta de investimento no FIDC Trendbank, verifica-se
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que, em fevereiro de 2010, foi emitido um segundo relatério de andlise
(Anexo 2), desta vez elaborado por analista de investimentos do préprio
POSTALIS, Sr. Edson Ferreira da Silva. O referido relatério versaq,
resumidamente, sobre as caracteristicas gerais do FIDC Trendbank como
as empresas prestadoras de servico, taxa de administracdo, politica de
investimentos e existéncia de cotas subordinadas, bem como sobre as
particularidades da segunda emissdo de cotas seniores a serem
adquiridas, dentre outras informacdes descritivas — e ndo propriamente
analiticas como era de se esperar, frisa-se —, citando ainda normas que
deveriam ser observadas pelo POSTALIS quando da tomada de decisdo
sobre o investimento como, por exemplo, os limites de concentracdo
poderiam ser eventualmente objeto de fiscalizacdo e autuacdo pela
Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (PREVIC).

Ao final, o relatdrio elaborado pelo senhor Edson
Ferreira da Silva conclui favoravelmente ao investimento com base em trés
aspectos bdsicos:

(i) o investimento estaria de acordo com as normas
aplicdveis;

(i) a avaliacdo de risco produzida por agéncia de
rating indicou “uma carteira de recebiveis com
inadimpléncia baixissima”; e

(i) que a remuneracdo a ser perseguida (benchmark)
pelo FIDC Trendbank superava tanto a dos titulos
federais quanto a meta de retorno estabelecida na
politica de investimentos da POSTALIS.

Em 02/03/2010, o POSTALIS assina o Boletim de
Subscricdo de Cotas n° 1, referente a 5.000 cotas da segunda série do
FIDC Trendbank. Naqguela oportunidade, assinaram em nome daquele
Fundo de Pensdo o entdo Presidente, Sr. Alexej Predtechensky, e o Diretor
Financeiro, Sr. Adilson Floréncio da Costa (Anexo 2-B).

Em 03/04/2010, foi realizada a 426° reunido ordindria do
comité de investimentos do POSTALIS (Anexo 3). Logo apds a abertura, o
coordenador do Comité, o Sr. Adilson Floréncio da Costa, informa aos
demais infegrantes sobre investimentos realizados pela EFPC, dentre eles o
de R$ 50 milhdes no FIDC Trendbank ocorrido em 02/03/2010.

Importante notar que o Sr. Adilson Floréncia da Costa,
enquanto Diretor Financeiro se valendo de sua prerrogativa para aprovar
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solitariamente investimentos de até 2% do patriménio do Fundo, j& havia
realizado a aquisicdo de cotas do FIDC Trendbank na importéncia de R$50
milhdes em 02/03/2010. Tal investimento, chegou ao conhecimento do
Comité de Investimentos, presidido pelo proprio Sr. Adilson Floréncia da
Costa, um més apods o investimento j& realizado quando da 426¢ reunido
ordindria do COMIN em 03/04/2010.

Além de todas as fragilidades evidenciadas pelos
procedimentos descritos, a oitiva do presidente do Trendbank Banco de
Fomento, senhor Adolpho JuUlio da Silva Mello Neto, trouxe luz a
informacdo indicativa de que o processo decisério da POSTALIS seria
vulnerdavel a influéncias externas.

Questionado pelo Deputado Marcus Pestana sobre
como teria se dado a aproximacdo enfre POSTALIS e Trendbank para
investimento no FIDC, o depoente admitiu ter remunerado um
intermedidrio para obtencdo dos aportes da POSTALIS.

O SR. ADOLPHO JULIO DA SILVA MELLO NETO - No
caso da POSTALIS, ndo. No caso da POSTALIS, houve um
intermediario da operacéo.

O SR. DEPUTADO MARCUS PESTANA - Qual foi o
intermediario?

O SR. ADOLPHO JULIO DA SILVA MELLO NETO - Entéo,
eu vou lhe contar o procedimento inteiro: também a
possibilidade da  POSTALIS, também  mandadas
informacdes, também procuraram a POSTALIS. N6s fomos
procurados, eu vou lhe dar o nome aqui, por uma pessoa
chamada Mauro Halpern.

O SR. DEPUTADO MARCUS PESTANA - Mauro Halpern?

O SR. ADOLPHO JULIO DA SILVA MELLO NETO - Mauro
Halpern.

O SR. DEPUTADO MARCUS PESTANA - Representavam
quem?

O SR. ADOLPHO JULIO DA SILVA MELLO NETO -
Carioca, mora no Rio de Janeiro e ele diz que tinha contatos
com a POSTALIS e que tinha a possibilidade de viabilizar.
Ele atuava no mercado de uma maneira geral e ele tinha
viabilidade de viabilizar algum investimento da POSTALIS
conosco. Trabalhou nesse sentido, trouxe o investimento, 50
milhbes e posteriormente mais 10, de maneira, eu diria,
menos formal do que foi a PETROS. Ninguém compareceu a
comité coisa nenhuma, fornecemos todas as informacdes

por e-mail.
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Posteriormente, o presidente desta CPl, deputado
Efraim Filho, retomou o assunto, solicitando maiores detalhes do depoente.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Isso o
senhor tem um contrato com ele?

O SR. ADOLPHO JULIO DA SILVA MELLO NETO - Com o
Sr. Mauro Halbern, foi feito um contrato de
comissionamento, na época.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Efraim Filho) - Contrato de
Comissionamento.

O SR. ADOLPHO JULIO DA SILVA MELLO NETO - Mas
ndo especifico. Bom, o contrato evidentemente de
comissionamento foi feito pos investimento. O investimento
foi feito, ele recebeu comissionamento. Nesse momento, ele
disse: “Eu tenho mais coisas que eu teria possibilidade de
trazer para a empresa. Vamos fazer um contrato definitivo
de prestacdo de servico, pago, evidentemente, pelo
sucesso”. Foi feito esse contrato. Sera disponibilizado para
V.Exas. a hora que quiserem. Ndo aconteceu mais nada,
depois. O assunto morreu ai. Um detalhe apenas, Sr.
Presidente, esse processo, aparentemente extremamente
simples, foi menos formal do que o da PETROS, sem a
menor sombra de duvida, mas ele ndo foi simples. Foi um
processo longo. la documento, faltava documento. A parte
técnica da POSTALIS entrava em contato com a nossa
tesouraria. Houve uma busca de informacdes e de troca de
informacdes longa. Nao foi um negdécio que aconteceu em 3
dias. Nao foi assim. Ele se apresentou. Ele tinha um bom
acesso. A POSTALIS tinha disponibilidade para esse tipo de
investimento. Perguntou se tinhamos interesse. E claro que
tinhamos interesse. Claro que temos interesse. Ele
trabalhou. Foi feito um contrato de 3% de comisséo, o
numero é esse — esta no contrato — e foi 0 que ele fez.
Depois disso, ndo _aconteceu mais nada. NOs até ligamos
para ele e insistimos: “Eu quero mais coisa”. Era 0 nosso
papel. Era 0 que a gente queria. Depois, ndo aconteceu
mais nada. Perdi-o de vista. Perdi o contato.

2.2. PETROS

J& com relacdo & Petros, apurou-se que, em
29/06/2010, foi elaborado o relatério ANP 114/2010 (Anexo 4) assinado
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pelo entdo Gerente de Novos Projetos, Sr. Marcelo Andreeto Perillo. O
referido relatério tinha como objeto de andlise a possibilidade de
investimentos pela PETROS no FIDC Trendbank.

O relatério ANP 114/2010, inicia enumerando as
caracteristicas gerais do FIDC e da 2° emissdo de cotfas seniores.

Em seguida, ao confrdrio do ocorrido no procedimento
inferno de andlise da POSTALIS, o relatério ANP 114/2010 aparentemente
teve a “diligéncia” de se debrucar sobre a empresa Trendbank, por meio
da qual seriam adquiridos os direitos creditérios com recursos do FIDC
Trendbank.

Todavia, a andlise feita sobre a empresa Trenbank
OcCupouU-s&e muito mais em descrever a empresa como, por exemplo, a
quantidade de funciondrios, o volume de ativos sob sua gestdo, a forma
colegiada de decisdo entre os executivos do Trendbank, enfim, enaltecer
aspectos positivos daquela factoring (ou fomento mercantil)46, do que
propriamente analisar e ponderar os fatores de risco de concentrar a
aquisicdo de direitos creditérios com os recursos do FIDC Trendbank
exclusivamente naquela empresa.

Por estas razdes € que esta relatoria entende que a
andlise sobre a proposta de investimento no FIDC Trendbank pela
governanca interna da PETROS em muito se assemelhou ao ocorrido na
POSTALIS: ambas limitaram-se a abordar aspectos descritivos da proposta
de investimento e da propria estrutura do negdcio e, quando muito, &
mera comparacdo entre a rentabilidade prevista e a meta atuarial da
EFPC. Em oufras palavras, tfrataram-se de relatérios e pareceres mais
descritivos do que propriamente analiticos e criticos como seria de se
esperar.

Nessa perspectiva € que se destaca a conclusdo do
relatério ANP 114/2010 recomendando a aprovacdo do investimento
baseando-se exclusivamente na avaliacdo de rating produzida pela
Austin Rating, empresa esta contfratada pelo proprio proponente do
investimento, frisa-se:

A titulo ilustrativo, o relatério ANP 114/2010 mencionada “O Trendbank iniciou suas operagdes em 1977
com grande expertise em solugdes financeiras”.
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12. CONCLUSAO

A emissdo da segunda série de cotas seniores do FIDC Trendbank recebeu
classificagao de risco AA, em moeda local, pela Austin Rating em 17/05/2010. O
rating atribuido as cotas seniores do FIDC indica que “as cotas do FIDC encontram-
se suportadas por uma carteira de recebiveis com inadimpléncia baixissima, a qual
garante 6tima margem de cobertura para o pagamento do principal, acrescido do
rendimento proposto. Adicionalmente, o fundo apresenta uma relagao muito elevada

entre os mecanismos de protegao e a inadimpléncia da carteira. O risco & irrisorio”.

As informacgbes apresentadas neste memorando estdo em consondncia com o
Regulamento do Fundo, seu Relatério de Rating e seu Contrato de Cess&o, porém

nao os substitui.

Ato seguinte ao relatério ANP 114/2010, o Comité de
Investimentos da PETROS, em 06/07/2010 (Anexo 5), avaliou e aprovou a
subscricdo de até R$ 25 milhdes em cotas seniores da segunda série do
FIDC Trendbank, limitada a participacdo de 25% do total da série.

Prosseguindo na andlise do procedimento interno,
conta na ata n°1782 de 08/07/2010 (Anexo 6), que a Diretoria Executiva
acolheu a recomendacdo do Comité de Investimentos de modo a
aprovar a subscricdo de cotas do FIDC Trendbank nos mesmos termos.

Neste ponto, abre-se parénteses para ressaltar que,
muito embora tenha sido aprovado o investimento no valor de R$25
milhdes — valor correspondente a 25% do fotal da série de cotas emitidas
pelo FIDC Trendbank-, em razdo de ndo terem sido subscritas a totalidade
das cotas emitidas naquela série no valor total de R$ 100 milhdes, o aporte
da PETROS reduziu a aos R$ 23 milhdes correspondente aos 25% do valor
negociado, em consondncia ao previsto no artigo 43, Il da Resolucdo
CMN 3.792/20094.

2.3. Consideragoes sobre o procedimento interno

De inicio, o que desperta atencdo desta relatoria é
que, em ambos os processos de andlise e tomada de decisdo sobre a

47 . .. .. .
Art. 43. A EFPC deve observar, considerada a soma dos recursos por ela administrados, o limite de vinte e

cinco por cento de:

Il - uma mesma classe ou série de cotas de fundos de investimento em direitos creditodrios;

303



CAMARA DOS DEPUTADOS
CPI - FUNDOS DE PENSAO

proposta de investimento no FIDC Trendbank, € que tanto PETROS, quanto
POSTALIS, ndo readlizaram comparacoes entre o que estava sendo
oferecido e prometido pelo FIDC Trendbank em relacdo a outfros
investimentos de mesma natureza.

Numa andlise rasteira, como saber se a proposta era
razodvel em termos de retorno e risco sem, ao menos, levantar oufras
opcoes de investimento disponiveis no mercado se considerarmos o valor
do investimento principalmente no caso da PETROS e POSTALIS que
aportaram dezenas de milhdes em direitos creditorios?

Salta aos olhos a assertiva constante no procedimento
interno da PETROS que afirmou ter o Trendbank S.A. Banco de Fomento
“grande expertise em solucdes financeiras” sem, contudo, apresentar
alguma documentacdo que demonstrasse concretamente esse historico
de sucesso.

Tdo ou mais deficitario foi a POSTALIS que, por sua vez,
sequer analisou a empresa Trendbank quando da andlise interna e
tomada de investimento sobre a proposta de investimento. Neste
aspecto, cabe ressaltar que tal andlise se mostrava essencial na medida
em que o regulamento do FIDC Trendbank limitava a aquisicGo dos
direitos creditérios exclusivamente por meio da empresa Trendbank!

Esta relatoria teve o cuidado de aprofundar as
investigacdes para o fim de pesquisar a atuacdo da empresa Trendbank
como agente de fomento mercantil envolvendo outfros FIDCs a época da
proposta de investimento apresentada a PETROS e a POSTALIS.

Apurou-se que naquele periodo estava em
funcionamento o fundo de investimento denominado de Trendbank
Fomento FIDC Creditmix contando exatamente com o©0s mesmos
prestadores de servicos do FIDC Trendbank, quando dos aportes dos
Fundos de Pensdo. Especificamente sobre o Trendbank Fomento FIDC
Creditmix, merece destaque é que, em abril de 2009 — pouco antes das
andlises da proposta de investimento no FIDC Trendbank por PETROS e
POSTALIS, j& havia sido publicada a avaliacdo de risco pela empresa
Austin Rating dando conta de problemas naguele fundo de investimento
enfre o segundo semestre de 2008 e o primeiro semestre de 2009 (Anexo
7).
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A avaliacdo acima mostra que no terceiro trimestre de
2008, as cotas possuiam nota AA, sofrendo, todavia, dois rebaixamentos
seguidos resultando numa nota BBB ainda no primeiro trimestre de 2009,
periodo este em que framitavam os procedimentos internos de andlise da
proposta de investimento no FIDC Trendbank nos Fundos de Pensdo, ora
investigados.

Depreende-se, portanto, que a época dos aportes ja
havia informacdes publicas que permitiiam questionar o investimento no
FIDC Trendbank na medida em que produto semelhante apresentava
problemas de rentabilidade.

Além disso, da forma como foi estruturado o fundo,
limitando a aquisicdo de direitos creditdrios exclusivamente por meio da
empresa Trendbank Banco de Fomento S/A, o sucesso do investimento no
FIDC Trendbank estava diretamente atrelado & credibiidade e ao
desempenho da empresa Trendbank que, como relatado anteriormente,
sequer foi seriamente analisada nos procedimentos internos das EFPC
envolvidas.

Finalmente, temos a preocupante informacdo de que
hd pessoas sendo remuneradas (e muito bem remuneradas!) para
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intermediar aportes de fundos de pensdo em investimentos que, em
teoria, deveriam ser realizados de forma técnica e isenta.

De acordo com o depoimento do presidente do
Trendbank, o senhor Mauro Halpern faria jus a 3% dos valores que trouxesse
para o Trendbank. Considerando-se que o aporte realizado foi de R$ 50
milhdes, temos que essa pessoa recebeu R$ 1,5 milhdo para “captar”
investimentos da POSTALIS.

Houve requerimento aprovado para a convocacdo do
senhor Mauro Halpern para depor nesta CPI. No entanto, diante de nosso
exiguo prazo de funcionamento e do grande niUmero de pessoas a serem
ouvidas, ndo foi possivel tomar seu depoimento e esclarecer que fatores
conferiom tamanha influéncia do senhor Mauro Halpern no processo
decisoério da POSTALIS.

3 - Estrutura geral dos FIDCs e o FIDC Trendbank

Antes aprofundarmos nossa andlise sobre os elementos
de prova colhidos por esta Comissdo Parlamentar de Inquérito, faz-se
oportuno compreender — ainda que em linhas gerais —, como funciona um
Fundo de Investimentos em Direitos Creditorios (FIDC), bem como as
particularidades do FIDC Trendbank possibilitando, em um segundo
momento, a escorreita identificacdo das razdes das perdas quase que
intfegrais do investimento miliondrio da PETROS e POSTALIS como, fambém,
aspectos que comprovam a negligéncia na gestdo dos recursos daqueles
Fundos de Pensdo.

Os Fundos de Investimentos em Direitos Creditorios
(FIDC’s) sdo comunhdes de recursos que destinam parte preponderante
dos aportes de seus coftistas - mais de cinquenta por cento - para a
aplicacdo em direitos creditérios, que sdo os direitos e fitulos de crédito
origindrios de operacodes realizadas nos segmentos financeiro, comercial,
industrial, imobilidrio, de prestacdo de servicos, dentre outros.

Por forca de determinacdo da Comissdo de Valores
Mobilidrios, esses veiculos de investimento sdo destinados exclusivamente
a investidores qualificados. A época dos investimentos, o rol dos
investidores considerados qualificados encontrava-se no artigo 109 da
Instrucdo CVM n° 409 /2004 (Anexo 8) e incluia em seu inciso Il os fundos
de pensdo.

Art. 109. Para efeito do disposto no artigo anterior, sao
considerados investidores qualificados:
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(..)

Il — entidades abertas e fechadas de previdéncia
complementar;

A indUstria de FIDCs brasileira apresentou relevante
crescimento nos Ultimos anos. Segundo dados da Comissdo de Valores
Mobilidrios, a soma do patrimdnio liquido de tais fundos saltou de R$ 14,8
bilhdes em dezembro de 2005 para R$ 53,3 bilhdes em dezembro de 2014
(Anexo 9).

Tal crescimento funda-se no fato de os FIDCs
frequentemente mostrarem-se atrativos para as diversas partes envolvidas:

. As empresas conseguem tfransformar  seus
recebiveis em caixa a taxas mais vantajosas do que
aquelas usualmente  oferecidas por instituicdes
financeiras;

. As instfituicoes financeiras utilizam-se de FIDCs
como forma de aqjudar a manter seu balanco
equilibrado, cedendo recebiveis que, do contrdrio,
estariam em sua carteira propria;

o Para os investidores, como as Empresas Fechadas
de Previdéncia Complementar, os FIDCs sdo
interessantes na medida em que a receita do fundo
(orimordialmente  os pagamentos efetuados pelos
devedores) € suficiente para cobrir seus custos,
principalmente com a aquisicdo dos direitos creditorios,
e com a remuneracdo dos prestadores de servicos, de
forma que o excedente proporcione uma
rentabilidade consideravelmente superior a aplicacdes
mais conservadoras;

Dessa forma, sob o ponto de vista dos investidores, &
essencial que o FIDC mantenha uma carteira de boa qualidade, assim
entendida como aquela com niveis de inadimpléncia baixos o bastante
para _manter a rentabilidade compativel com os riscos envolvidos no
investimento.

Com esse objetivo, o fundo conta com uma série de
prestadores de servico, sendo o principal deles o administrador que, por
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sua vez, contrata em nome do fundo, os demais: gestor, custodiante,
agéncia de avaliacdo de risco de crédito, agente de cobranca,

consultor.

Abaixo, segue tabela com os principais

servico do FIDC Trendbank desde seu inicio:

prestadores de

Administradoras CNPJ Inicio Fim
Cruzeiro do Sul S/ADTVM 62.382.908/0001-64 [27/07/07|04/09/12
Banco Petra S/A 11.758.741/0001-52 |04/09/12 | 04/04/13
Planner Corretora de Valores S/A 00.806.535/0001-54 |04/04/13|03/06/15
Gradual Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. 33.918.160/0001-73 |03/06/15| atual
Gestoras CNPJ Inicio Fim
BCSul Verax Servigos Financeiros Ltda. 05.917.347/0001-17 |27/07/07|20/09/12
Trendbank S/A Banco de Fomento 48.880.116/0001-99 [20/09/12|29/01/14
Evocati Administracdo e Gestdo de Ativos Ltda. 13.245.187/0001-35 |29/01/14|01/04/14
Brasil Plural Gestdo de Recursos Ltda. 11.397.672/0002-80 [01/04/14| atual
Custodiantes CNPJ Inicio Fim
Deutsche Bank S.A. - Banco Alem3o 62.331.228/0001-11 |30/07/07|02/01/13
Banco Santander (Brasil) S.A. 90.400.888/0001-42 [02/01/13|03/06/15
Gradual Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. 33.918.160/0001-73 |03/06/15| atual
Agéncia Classificadora de Risco de Crédito CNPJ Inicio Fim
Austin Rating Servicos Financeiros Ltda 05.803.488/0001-09 |30/07/07| atual
Operador e Fomentador Comercial de Originagdo CNPJ Inicio Fim
Trendbank S/A Banco de Fomento 48.880.116/0001-99 [20/09/12|29/01/14
Agente de Cobranga CNPJ Inicio Fim
Trendbank S/A Banco de Fomento 48.880.116/0001-99 (20/09/12|29/01/14

Cumpre notar que os fundos de investimento podem

ser constituidos nas formas:

(i) ABERTA, quando é permitida aos cotistas a solicitagao de
resgate nos termos do Regulamento; e

(i) FECHADA, quando os resgates se dao no encerramento
do fundo ou de cada série de ou classe de cotas, sendo

essa a forma adotada pelo FIDC Trendbank.

Na pratica

importa no fato de que PETROS e POSTALIS n&o poderiam
resgatar seus investimentos a qualquer tempo — aspecto
extremamente relevante numa analise séria e diligente sobre
gualquer proposta de investimento.
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Cada FIDC define em seu regulamento os critérios de
escolha dos direitos creditérios a serem adquiridos. Tais regras servem para
balizar o trabalho do gestor, responsdvel pela selecdo dos investimentos. O
FIDC Trendbank possuiu diversas versdes de regulamento, mas sem
grandes alteracdes na politica de investimentos.

Tais critérios eram divididos em dois grupos: as
condicdes de cessdo, cuja verificacdo cabia ao Administrador e os
critérios de elegibilidade, cuja verificacdo cabia ao Custodiante.

Abaixo, reproduzimos os artigos 16 e 17 do
regulamento de julho de 2012 (Anexo 10), com as condicoes de cessdo e
critérios de elegibilidade, respectivamente:

Artigo 16: Os Direitos Creditorios a serem adquiridos pelo
FUNDO devem atender cumulativamente as seguintes
Condicoes de Cessdo que serdo Vvalidadas pela
ADMINISTRADORA:

| - decorram de operacdes realizadas pelos Cedentes nos
segmentos industrial, comercial, de agronegd6cio ou de
prestacao de servicgos;

Il — decorram de Cedentes previamente cadastrados pelo
TRENDBANK;

Il - os devedores dos direitos creditérios (“Sacados”)
ofertados ao FUNDO nao deverdo estar em processo de
faléncia, recuperagéao judicial ou extrajudicial, insolvéncia ou
procedimento similar, conforme verificacdo a ser realizada
pelo TRENDBANK;

IV — devem ser previamente avaliados e aprovados pelo
TRENDBANK;

V - devem estar amparados pelos respectivos Documentos
Representativos de Crédito;

VI — quando os Direitos Creditorios constituirem-se sob a
forma de cédulas de crédito bancario (“CCBs”), o total de
Direitos Creditérios devidos por um mesmo Sacado nao
poderad exceder o percentual de 10% (dez por cento) do
Patrimonio Liquido do FUNDO;

VII — os Direitos Creditérios deverao possuir prazo minimo
de 15 (quinze) dias, e maximo de 365 (trezentos e sessenta
e cinco) dias;
VIII — Independentemente do disposto no item VII acima,
desde que nédo excedam 20% (vinte por cento) do
Patriménio Liquido do FUNDO, o FUNDO podera adquirir
Direitos Creditérios com prazo de vencimento de até 180
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(cento e oitenta) dias antes do vencimento da respectiva
emissao/seérie;

IX — o total de Direitos Creditorios cedidos ao FUNDO por
um mesmo Cedente ndo podera representar, percentual
superior a 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido do
FUNDO, exceto quando se tratar do TRENDBANK, que
podera representar até 20% (vinte por cento) do Patriménio
Liquido do FUNDO; e

X — a concentragdo em Direitos Creditérios oriundos dos 5
(cinco) maiores Cedentes do FUNDO, excluindo-se o
TRENDBANK, devera ser igual ou inferior a 25% (vinte e
cinco por cento) do Patrimonio Liquido do FUNDO.

Artigo 17: Os Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo
FUNDO devem, ainda, obedecer, cumulativamente, o0s
seguintes Critérios de Elegibilidade que serdo validados pelo
CUSTODIANTE:

| - os Direitos Creditérios ofertados ao FUNDO n&o poderéo
ser oriundos de Sacados devedores de Direitos Creditorios
Inadimplidos para com o FUNDO por prazo superior a 30
(trinta) dias;

Il - o total de Direitos Creditérios devidos por um mesmo
Sacado ndo podera exceder o percentual de 5% (cinco por
cento) do Patriménio Liquido do FUNDO, excetuado o
disposto no item VI do artigo 16 acima que sera verificado
pela ADMINISTRADORA,;

[l - o FUNDO podera adquirir Direitos Creditérios com prazo
de vencimento de até 180 (cento e oitenta) dias antes do
vencimento da respectiva emissao/série;

IV - adicionalmente, sera admitida a elevacao do percentual
citado no item Il supra para 35% (trinta e cinco por cento),
desde que (i) o CUSTODIANTE seja formalmente instruido
pela GESTORA, com antecedéncia para que proceda a
eventuais alteracbes em seus controles de validacdo dos
Direitos Creditorios, e (i) o Sacado atenda as seguintes
exigéncias, sem prejuizo do disposto no paragrafo 2° abaixo:

(a) possua registro de companhia aberta; e

(b) possua classificagéo de risco, em escala nacional, igual
ou superior a AA- (duplo A menos), ou equivalente, com
gualquer agéncia classificadora de risco atuante no pais.

V — o total de Direitos Creditorios cedidos ao FUNDO por um
mesmo Cedente ndo podera representar, apos decorrido o
prazo previsto no artigo 14 supra, percentual superior a 10%

310



CAMARA DOS DEPUTADOS
CPI - FUNDOS DE PENSAO

(dez por cento) do Patriménio Liquido do FUNDO, exceto
guando se tratar do TRENDBANK que podera representar
até 20% (vinte por cento) do Patriménio Liquido do FUNDO;
e

VI — a concentracdo em Direitos Creditorios oriundos dos 5
(cinco) maiores Cedentes do FUNDO, excluindo-se o
TRENDBANK, devera ser igual ou inferior a 25% (vinte e
cinco por cento) do Patriménio Liquido do FUNDO.

Tal divisdo de tarefas conftribui para reduzir o risco dos
fundos de investimento em direitos creditérios. Uma vez que os ativos
adquiridos sdo direitos creditérios, € fundamental garantir que aquilo que
estd sendo comprado € estritamente compativel com a politica de
investimentos. Portanto, tem-se um GESTOR selecionando direitos
creditérios que antes de serem efetfivamente comprados passam por
andlises do ADMINISTRADOR e do CUSTODIANTE.

Desta forma, o risco € consideravelmente minorado,
pois hd regras e limites pré-estabelecidos em regulamento, de
conhecimento de todos os cotistas, e que sdo aplicados e controlados por
trés diferentes empresas.

No FIDC Trendbank, enfretanto, ndo foi observada essa
divisdo de funcoes. Conforme apurado, diversas atividades que seriam de
responsabilidade de outros prestadores de servicos do FIDC acabaram
sendo delegadas ao Trendbank Banco de Fomento S/A.

Ressalte-se, ainda, que apesar de possuir em sua
denominacdo a palavra BANCO, o Trendbank ndo € uma instituicdo
financeira, mas sim uma empresa de fomento mercantil (fambém
conhecida como factoring), cuja atividade é assim definida pelo
Sindicato das sociedades de Fomento Mercantil — Factoring do Estado do
Rio de Janeiro - SINFAC-RJ (Anexo 11):

Factoring é uma atividade comercial, mista e atipica, que
soma prestacéo de servicos a compra de ativos financeiros.

A operacdo de Factoring € um mecanismo de fomento
mercantil que possibilita & empresa fomentada vender seus
créditos, gerados por suas vendas a prazo, a uma empresa
de Factoring. O resultado disso é o recebimento imediato
desses créditos futuros, o que aumenta seu poder de
negociagdo, por exemplo, nas compras a vista de matéria-
prima, pois a empresa nao se descapitaliza.
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A Factoring também presta servicos a empresa - cliente, em
outras areas administrativas, deixando o empresario com
mais tempo e recursos para produzir e vender.

Isto €, o Trendbank que atuava na aquisicdo com seus
proprios recursos de créditos de empresas que necessitavam de caixa,
passou a atuar no mesmo mercado, concomitantemente, através de
fundos de investimento em direitos creditdrios, com os recursos aportados
por investidores.

O FIDC Trendbank iniciou suas atividades no més de
Julho de 2007 e possuia apenas duas séries de cotfas: uma série sénior,
adquirida infegralmente por um Unico investidor, o Banco KDB do Brasil
S.A., confrolado pelo Banco de Desenvolvimento Sul-Coreano; e uma série
de cotas subordinadas, de propriedade do proprio Trendbank S.A. Banco
de Fomento. As cotas subordinadas, como a prépria denominacdo indica,
sdo subordinadas as cotas seniores no que se refere a resgates e
amortizacdes e confere mais seguranca ao investimento, pois aquele
responsavel pela selecdo dos créditos que compordo a carteira do fundo,
também é um cotista do FIDC.

3.1. Do Histodrico do Investimento

Ao longo de sua existéncia houve emissdes de novas
cofas, totalizando 5 séries de cotfas, sendo uma delas subordinada e as
demais seniores. PETROS e POSTALIS adquiriram cotas do FIDC Trendbank
Nno mesmo momento: a segunda série de cotas, em 2010.

O valor unitdrio era de R$ 10.000, a POSTALIS adquiriu
5.000 cotas, e a PETROS 2.300 cotas, perfazendo investimentos de R$ 50
milhdes, R$ 23 milhdes respectivamente.

As cotas da segunda série estabeleciam prazo de 120
meses, contados a partir da integralizacdo. Como o FIDC Trendbank foi
constituido como um fundo fechado, com amortizacdes mensais a partir
de abril de 2010, seu resgate poderd ocorrer apenas em 2.020 ou em caAso
de encerramento do fundo, e tinham como meta uma rentabilidade de
120% da taxa média didria dos Depdsitos Interfinanceiros.

Ou seja, com seus aportes no FIDC Trendbank, PETROS
e POSTALIS, passaram a ter a expectativa de duas formas de retorno do
investimento:
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(i) amortizagbes mensais, a partir de abril de 2010 durando
até 2020, que seria calculado aplicando-se a rentabilidade
da série de cotas (120% do CDI) ao valor das cotas detidas
pelo investidor, sem que isso representasse uma reducao no
namero de cotas;

(i) resgate integral das cotas, que ocorreria a principio no

final do prazo de 10 anos estabelecido no suplemento da
segunda emisséo de cotas.

No entanto, os valores das cotas da segunda série
informados a CVM sofreram forte desvalorizacdo a partir de 2013, e ao
final de 2014 j& apresentavam valor infimo:

Data Inicial dez/10 dez/11 dez/12 dez/13 dez/14
Valor da Quota 10.000,00 10.152,00 10.150,00 10.105,00 8.074,00 333,00
Variagao % - 1,52% -0,02% -0,44% -20,10% -95,88%

PETROS RS 23.000.000 [R$ 23.349.600|RS 23.345.000 (RS 23.241.500| RS 18.570.200| RS 765.900
POSTALIS RS 50.000.000 [R$ 50.760.000|RS 50.750.000 RS 50.525.000| RS 40.370.000 | RS 1.665.000

Em outubro de 2013, a entdo administradora do FIDC,
Planner Corretora de Valores S/A divulgou fato relevante, com as seguintes
informacdes (Anexo 12):

(i) a gestora da carteira do Fundo, por meio de carta datada
de 14 de outubro de 2013, comunicou a Administradora
acerca (i) da deterioracdo do cenario macroeconémico
de crédito; (ii) do desenquadramento na razédo de
garantia do Fundo, que ir4 ocorrer em decorréncia das
alteracOes legais introduzidas pela CVM, especialmente
aguelas relativas ao provisionamento de valores; e (iii)
da falta de recursos da gestora para recomposi¢cao de
eventual desenquadramento narazéo de garantia;

(i) a gestora, por meio da referida carta, com intuito de
preservar um tratamento isondémico entre 0s cotistas do
Fundo, solicitou o fechamento do Fundo para
aplicagbes, amortizacOes e resgates, e a imediata
convocacdo de uma Assembleia Geral de cotistas para tratar
das providéncias que serdo tomadas; e

(iif) em decorréncia do acima exposto: (i) a Administradora
declara o fechamento do Fundo para aplicagoes,
amortizacbes e resgates; e (i) informa que foi convocada,
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nesta data, Assembleia Geral de cotistas, para os fins acima
referidos.

De fato, os meses seguintes se mostraram desastrosos
para o fundo, mas ndo por alteracdoes normativas, como alegado pelo
entdo gestor, Trendbank S/A Fomento Mercantil, mas por um
inadimplemento quase que total da carteira, conforme demonstra a
comparacdo entre a evolucdo dos valores do patrimoénio liquido total do
fundo (PL) e dos titulos em carteira vencidos e ndo quitados.

PL e Titulos Vencidos
Dados CVM - Informe Mensal
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De acordo com levantamento realizado pela gestora
Brasil Plural (Anexo 13), que assumiu a gestdo do FIDC Trendbank em aboril
de 2014, do volume total da carteira do FIDC no més de junho de 2014
(quando o inadimplemento j& havia corroido praticamente todo o
patrimdénio do fundo), 99,2% haviam sido adquiridos quando o gestor do
FIDC era o Trendbank S/A Banco de Fomento Mercantil.

Desta forma, para melhor compreender as causas dos
prejuizos incorridos por PETROS e POSTALIS nesse FIDC, concentramos nossa
andlise nos direitos creditérios adquiridos pelo fundo no periodo de pouco
mais de um ano, compreendido entfre setembro de 2012, quando o
Trendbank assumiu a gestdo do FIDC, e o fechamento do mesmo para
aplicacoes, amortizacdes e resgates em outubro de 2013.
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Nesse sentido, foi questionado ao senhor Adolpho Julio
da Silva de Mello Neto48, presidente do Trendbank, sobre os resultados dos
investimentos realizados no FIDC Trendbank pelos fundos de pensdo.

De inicio, o senhor Adolpho apresentou uma
informacdo divergente da que a CPl possuia: a de que o aporte do
Postalis teria sido de R$ 60 milhdes, e ndo de R$ 50 milhdes.

O SR. ADOLPHO JULIO DA SILVA MELLO NETO (...)Entre
0os investidores que noés tivemos, como o senhor falou
propriamente, esté incluido o POSTALIS, com um total de 60
milhdes de reais, e ndo 50.

Em outro momento da oitiva, o depoente fez crer que
o investimento ndo feria sido assim tdo desastroso para os fundos de
pensdo, uma vez que resgates teriam sido feitos ao longo do investimento.

O SR. ADOLPHO JULIO DA SILVA MELLO NETO - Esses
400 milhdes de reais, uma parte deles foi resgatada. Foram
feitas solicitagdes de resgate no decorrer do fundo.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Quanto foi
resgatado?

O SR. ADOLPHO JULIO DA SILVA MELLO NETO - Como?
O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Quanto foi
resgatado?

O SR. ADOLPHO JULIO DA SILVA MELLO NETO - Entao,
eu ia chegar ai. No caso que nés estamos em pauta agora,
no caso do POSTALIS foram aproximadamente 33 milhdes

de reais. No caso da PETROS foram 9 milhdes de reais,
aproximadamente.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Quanto?
O SR. ADOLPHO JULIO DA SILVA MELLO NETO - Nove.
O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Nove da PETROS.

O SR. ADOLPHO JULIO DA SILVA MELLO NETO - E 33
do POSTALIS.

J& mais para o final do depoimento, o presidente do
Trendbank esclareceu a razdo das divergéncias entre os nUmeros da CPl e
0s seus com relacdo ao aporte feito pelo POSTALIS.

*8 Ditiva realizada no dia 16/2/2016
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O SR. ADOLPHO JULIO DA SILVA MELLO NETO -
Perddo, mais uma informacdo que acaba de me ocorrer
agora. O investimento da POSTALIS estava dividido em dois
fundos. Um era o fundo de 10 anos, onde ele tinha 50
milhdes, Dai a nossa diferenca de nimero. A outra era um
fundo aberto que podia entrar e sair a hora que quisesse,
onde eles investiram dez milhdes. Esses dez milhdes foram
integralmente resgatados, 100%, com todos os juros, enfim,
direitos que eles tinham. E os outros 50 milhdes que foi o
evento de liquidagdo que nds tivemos.

Ou seja, de acordo com o senhor Adolpho, no que
tange especificamente o FIDC Trendbank, o POSTALIS teria investido R$ 50
milhdes e resgatado R$ 23 milhdes e a PETROS teria investido R$ 23 milhdes
e resgatado R$ ? milhoes.

Tal afirmacdo foi recebida com surpresa pelo Relator,
visto que, por forca do regulamento do FIDC, os resgates das cotas
somente ocorreriam no ano de 2.020.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E bem rapidinho, Sr.
Presidente. Na sequéncia, vou pedir licenca para me
ausentar alguns minutos. Eu tenho uma gravacdo e
retornarei a CPl. V.Sa., Sr. Adolpho, disse que houve dois
resgates feitos tanto pela PETROS, no valor de 9 milhdes
como pela POSTALIS de 33 milhdes. Como foram feitos
esses resgates? Como foram pagos? Porque o fundo tinha
um prazo de investimento, 10 anos. Como eles fizeram o
pagamento antecipado? Como se deu isso?

O SR. ADOLPHO JULIO DA SILVA MELLO NETO -
Porque, posteriormente, numa das iniumeras assembleias
gue foram feitas, foi aberta a possibilidade de os cotistas
fazerem resgate no decorrer do prazo, desde que houvesse
uma pequena... Nao me lembro dos detalhes. Nao me
preparei para trazer essa resposta para V.Exas., mas posso
fornecé-la posteriormente. Enfim, foi aberta uma janela —
até proposta disso veio do KDB, no sentido de que fosse
aumentada um pouco a rentabilidade para quem
permanecesse até o final do prazo, e quem quisesse fazer
resgates pontuais, teria uma rentabilidade um pouco mais
baixa. Entdo, provavelmente, a PETROS e a POSTALIS,
nesse caso, COMO outros, optaram por essa alternativa e
fizeram alguns resgastes.

Diante disso, concluiu o depoente que os prejuizos ndo
teriaom sido tdo vultuosos:
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O SR. ADOLPHO JULIO DA SILVA MELLO NETO - 50%

foram resgatados, aproximadamente; 53% — eu tenho
anotado aqui —, 53% no caso da POSTALIS e 40% no caso
da PETROS.

No entanto, como visto anteriormente na
movimentacdo dos cotistas obtida pela CVM junto ao Banco Petra, ndo
houve qualquer resgate por parte de PETROS ou POSTALIS até o més de
abril de 2014, apenas resgates de ajustes do valor investido e,
posteriormente, as amortizacdoes mensais. Nao foram disponibilizados a
esta CPl os dados de movimentacdo posteriores, mas consultando os
relatoérios trimestrais do FIDC Trendbank enviados por seus administradores
a CVM, foi possivel determinar que o nimero de cotas da segunda
emissdo manteve-se inalterado até meados de 2015, indicando a
auséncia de resgates por parte de PETROS e POSTALIS.

Data Quantidade PL Quota
31/3/2014 9.909| RS 13.304.314,96 | RS 1.342,68
30/6/2014 9.909| RS$2.636.119,77 RS 266,04
30/9/2014 9.909 RS 184.213,29 RS 18,59

31/12/2014 9.909| R$3.302.740,99 RS 333,31
31/3/2015 9.909| RS 3.359.622,82 RS 339,05
30/6/2015 9.909| RS$3.353.976,94 RS 338,48

No que se refere as amortizacdes mensais, lembramos
que até setembro de 2012, o fundo foi administrado e gerido por empresas
ligadas o grupo Cruzeiro do Sul, que sofreu intervencdo do Banco Central
e entrou em processo de faléncia, o que dificultou a obtencdo dos dados.

Tivemos acesso a um arquivo enviado pelo Banco
Petra ad CVM contendo as amortizacdes dos cotistas entre setembro de
2012 e abril de 2014. Apesar de tal limitacdo temporal, o arquivo abarcava
também as aplicacoes efetuadas pelos cotistas, quando do investimento
inicial em 2010. Desta forma, foi possivel construir as tabelas abaixo:
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Petros
Data Quantidade Valor Tipo Observacao
12/8/2010 1.599,99| RS 15.149.626,55 |Aplicacdo
9/3/2011 407,2| R$4.012.109,46 |Aplicagdo
29/4/2011 234,9| RS2.340.184,12 |Aplicacido
2/5/2011 257,91| RS$2.585.488,81 |Aplicacdo
10/5/2011 -128,95| (RS 1.303.484,00) |Resgate Ajuste ao limite de 20%
2.371,05| RS 22.783.924,94 |Aplicagdo Total das Aplicagbes
3/12/2012 0| (RS$155.729,68)|Amortizacdo
2/1/2013 0| (RS 152.757,98)|Amortizacdo
1/2/2013 0| (RS 167.748,60)|Amortizacio
1/3/2013 0| (RS 137.692,53)|Amortizacio
1/4/2013 0| (RS$153.729,54)|Amortizacdo
2/5/2013 0| (RS 171.813,40)|Amortizacio
3/6/2013 0 (RS 166.708,93) |Amortizacdo
1/7/2013 0| (RS$193.338,91)|Amortizacdo
1/8/2013 0| (RS 236.648,12)|Amortizacido
2/9/2013 0| (RS$232.299,61)|Amortizacio
1/10/2013 0| (RS 233.421,13)|Amortizacio
16/12/2013 0| (RS 1.000.928,15)|Amortiza¢do
15/1/2014 0 (RS 211.666,82)|Amortizacdo
(RS 3.214.483,40) | Amortizagio |[Total das Amortizagdes
Postalis
Data Quantidade Valor Tipo Observacao
2/3/2010 5.000,00| RS 50.000.000,00 |Aplicacdo
2/3/2010 5.000,00| RS 47.015.434,75 |Aplicacdo
6/4/2010 -5.000,00| (RS 50.059.288,24) |Resgate
5.000,00 RS 47.015.434,75 |Aplicagdo Total das Aplicagoes
3/12/2012 0 (RS 328.397,29) |Amortizacido
2/1/2013 0 (RS 322.130,67)|Amortizacdo
1/2/2013 0 (RS 353.742,36) |Amortizacdo
1/3/2013 0 (RS 290.361,17) |Amortizacdo
1/4/2013 0 (RS 324.179,47)|Amortizacido
2/5/2013 0 (RS 362.314,12) |Amortizacdo
3/6/2013 0 (RS 351.550,00) |Amortizacdo
1/7/2013 0 (RS 407.706,36) |Amortizacdo
1/8/2013 0 (RS 499.035,32) |Amortizacdo
2/9/2013 0 (RS 489.865,30) |Amortizacdo
1/10/2013 0 (RS 492.230,35) |Amortizacdo
16/12/2013 0| (RS$2.110.722,25)|Amortizacdo
15/1/2014 0 (RS 446.355,60) |Amortizacdo
(RS 6.778.590,26) |Amortizacio [Total das Amortizagdes

Dentre as informacdes enviadas a esta Comissdo pela
PREVIC referente as fiscalizacdes conduzidas no POSTALIS, localizamos dois
“Exfratos de Aportes e Rentabilidade” do fundo de pensdo no FIDC
Trendbank. Cada um dos extratos fazia referéncia a um dos planos do
fundo (BD e Postalprev) para o periodo de marco de 2010 a novembro de
2012. Consolidando os dois planos, chegamos aos valores de amortizacoes
recebidos no periodo pela POSTALIS.
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Amortizagao Postalis
Més Amortizacao
abr/10 RS 414.817,63
mai/10 RS 357.656,08
jun/10 RS 429.388,90
jul/10 RS 452.436,18
ago/10 RS 492.696,78
set/10 RS 509.250,40
out/10 RS 484.391,56
nov/10 RS 461.111,52
dez/10 RS 461.313,82
jan/11 RS 559.317,80
fev/11 RS 493.992,68
mar/11 RS 483.247,32
abr/11 RS 528.584,82
mai/11 RS 479.952,56
jun/11 RS 568.996,80
jul/11 RS 576.772,94
ago/11 RS 585.215,30
set/11 RS 980.850,96
out/11 RS 568.913,84
nov/11 RS 532.429,92
dez/11 RS 518.051,36
jan/12 RS 546.836,68
fev/12 RS 535.310,52
mar/12 RS 447.439,12
abr/12 RS 489.205,34
mai/12 RS 423.978,48
jun/12 RS 442.598,66
jul/12 RS 385.018,84
ago/12 RS 408.553,56
set/12 RS 415.055,84
out/12 RS 323.992,80
nov/12 RS 366.799,30
RS 15.724.178,31
Fonte: Al PREVIC 17/2012

Considerando que esta Ultima tabela iniciou-se com a
primeira amortizacdo recebida pelo POSTALIS e que a tabela anterior
comecou exatamente do més seguinte, indo até a interrupcdo das
amortizacdes em janeiro de 2014, temos que sua soma representa o total
auferido pelo Fundo de Pensdo em seu investimento: R$ 22.502.768,57.

Ou seja, durante 46 meses (entre marco de 2010 e
janeiro de 2014) o POSTALIS recebeu do FIDC Trendbank a rentabilidade
compactuada na 2° emissdo de cotas, e com isso recebeu cerca de 22,5
milhdes de reaqis. No entanto, o prazo do fundo era de 10 anos (120
meses), foram 74 meses de amortizacdes que o POSTALIS deixou de
receber em virtude da quebra do fundo. Em uma aproximacdo grosseirq,
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sem levar em conta a variacdo do CDI e do valor da cota, com uma
regra de trés bdsica, temos o fundo de pensdo dos funciondrios dos
Correios deixou de receber, apenas em amortizagcdes algo na ordem de
R$ 36 milhdes!

Além disso, € preciso considerar que o valor das cotas
que, teoricamente, seria recuperado integralmente ao final de 10 anos,
sofreu violenta depreciacdo. As cotas adquiridas pelo Postalis em marco
de 2010 por R$ 50 mihdes, em junho de 2015 valiam apenas
R$1.692.400,00, em um prejuizo de impressionantes R$ 48,3 milhoes.

Portanto, entre aportes que ndo serdo resgatados e
rentabilidades previstas, mas ndo efetivadas, a POSTALIS sofreu perdas da
ordem de RS 84 milhoes!

J& no que se refere a PETROS, como inexistiu apuracdo
da PREVIC, semelhante ao ocorrido na POSTALIS, ndo foi possivel obter os
valores das amortizacdes anteriores & entrada do Banco Petra na
administracdo do FIDC. Todavia, considerando-se que as cotas também
eram da mesma segunda emissdo, e que a PETROS aportou recursos mais
tarde, podemos estimar em cerca de R$ 9 milhdes os valores por ela
recebidos do FIDC a titulo de amortizacoes.

Seguindo a mesma logica aplicada ao POSTALIS,
temos R$ 14,5 milhdes que deixaram de ser auferidos pelo fundo de
pensdo dos frabalhadores da Petfrobras entre fevereiro de 2014 e o
vencimento da segunda série de cotas.

J& as cotas adquiridas a R$ 23 milhdes pela PETROS, em
junho de 2015 estavam avaliadas a R$ 778.504,00, em um prejuizo de R$
22,2 milhdes do principal investido.

Portanto, entre aportes que ndo serdo resgatados e
rentabilidades previstas, mas ndo efetivadas, a PETROS sofreu perdas da
ordem de RS 36,5 milhoes!

Chamamos a atencdo para a coincidéncia dos
valores calculados por essa Comissdo para as amortizagcdes pagas a
POSTALIS e PETROS (22,5 e 9 milhdes de reais, respectivamente) e aqueles
apontados pelo presidente do Trendbank como sendo resgates (23 e 9
milhdes de reais).

Nesse sentido, acreditamos que o senhor Adolpho Julio
tenha se equivocado em seu depoimento.

A reforcar esse entendimento, chamamos a atencdo
para o fato de que os pagamentos mensais Nndo reduziaom a quantidade
de cotas de propriedade dos fundos de pensdo, e nem afetavam
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negativamente o valor da cota, antes de o Trendbank assumir a gestdo
do fundo no segundo semestre de 2012.

Data Inicial dez/10 dez/11 dez/12 dez/13 dez/14
Valor da Quota 10.000,00 10.152,00 10.150,00 10.105,00 8.074,00 333,00
Variagdo % - 1,52% -0,02% -0,44% -20,10% -95,88%

PETROS RS 23.000.000 [RS 23.349.600|RS 23.345.000 RS 23.241.500 | RS 18.570.200| RS 765.900
POSTALIS R$50.000.000 |RS 50.760.000 [RS 50.750.000 | RS 50.525.000 | RS 40.370.000 | RS 1.665.000

4 - Os Direitos Creditérios Inadimplidos (prejuizo)

Ao contrdrio de outras modalidades de aplicacdo
financeira em Fundos de Investimento (parficipacdo societdria, por
exemplo) em que os ativos investidos sGo poucos, ou mesmo Unico, um
FIDC via de regra adquire um numero muito maior de ativos.

No caso concreto do FIDC Trendbank houve a
aquisicdo de fitulos emitidos por diversas empresas, de diferentes setores
da economia, cada qual com uma vasta gama de clientes. O que
ocasionou, no final de contas, a pulverizacdo dos créditos adquiridos.

A andlise da documentacdo obtida junto a Comissco
de Valores Mobilidrios, no entanto, nos permitiu classificar os direitos
creditérios que deram prejuizos ao FIDC Trendbank em 3 grupos principais:

Grupo I: Direitos Creditérios cedidos por empresas de
fachada;

Grupo llI: Direitos Creditérios cedidos por empresas em
recuperacao judicial;

Grupo lll: Direitos Creditdrios oriundos de operacoes
entre empresas ligadas;

Para maior clareza da andlise, foi selecionado um
direito creditério de cada um dos grupos acima ao fim de permitir uma
andlise minuciosa sobre os fatores decisivos na compreensdo e
identificacdo das falhas de controle.

Almeja-se, assim, a partir da descricdo analitica do
procedimento de aquisicdo de Direitos Creditdrios — procedimento que
passava preponderantemente pela empresa Trendbank, frisa-se —, @
melhor compreensdo como era feita a avaliacdo, a aquisicGdo e o
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controle por aquela empresa de Fomento Mercantil (factoring) e que, ao
final, acabou contribuindo decisivamente para ocorréncia do prejuizo
financeiro aos investidores do FIDC Trendbank, notadamente aos Fundos
de Pensdo investigados por esta CPI.

4.1. Direitos Creditérios cedidos por empresas de
fachada (Grupo I)

Para ilustrar os direitos creditdrios adquiridos pela
empresa Trendbank com recursos provenientes do FIDC Trendbank que,
posteriormente, verificou-se serem de empresas de fachada, tomamos
como amostra ilustrativa o fitulo de crédito abaixo descrito:

Duplicata do Grupo 1

Cedente Rock Star Producdes Com e Servicos Ltda
Sacado Construtora Andrade Gutierrez S/A
Numero 10056

Data de Aquisicao 03/04/13

Data de Vencimento 01/10/13

Valor de Aquisi¢ao 565.664,98

Valor Nominal 609.600,00
(Arquivo D28)

21/11/2012: Cadastro da empresa cedente — (Pasta B12) A Rock Star
Producdes Comércio e Servicos Ltda EPP efetua seu cadastro junto &
empresa Trendbank S/A Fomento Mercantil (Anexo 14). A ficha
cadastral € um tanto simples e, a despeito de tal simplicidade,
ainda assim foram deixados muitos campos em branco. O
documento preenchido d mdo fornece o endereco da empresa, na
cidade de Santana do Parnaiba-SP, informa um capital social de R$
100.000,00 e 0 nome de suas duas sécias: Sénia Mariza Branco e
Honorina Catarina Lopes da Silva;

Vale destacar que no segundo semestre de 2012 estava em curso a
Comissdo Parlamentar Mista de Inquérito Vegas, com grande
destaque na midia. A titulo de exemplo, temos matéria veiculada no
portal de nofticias da revista Veja (Anexo 15), que no dia 16/06/2012,
mais de cinco meses antes da efetivacdo do cadastro, afirmava ser
a senhora Honorina Catarina Lopes da Silva uma “laranja”™ do senhor
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Adir Assad, apontado como operador do esquema criminoso entdo
investigado.

A documentacdo de cadastro da empresa incluia tdo somente
uma consulta do CNPJ da Rock Star Producdes na pdgina da
Receita Federal do Brasil na internet. Sem qualquer verificacdo da
efetiva existéncia da empresa, da sua atuacdo ou de seus sOCios.

Desta forma, uma empresa parte de um grupo empresarial que &
era publicamente conhecido por servir de fachada para esquemas
fraudulentos foi habilitada a ceder direitos creditérios ao FIDC e,
consequentemente, areceber os valores correspondentes.

Adicionalmente a ficha cadastral, foi localizado um documento
intitulado “Solicitacdo de Procedimentos” (Anexo 16), em que a
Rock Star Producdes se compromete junto ao Trendbank, e ndo ao
FIDC, a recomprar “fitulos que ndo forem liquidados em seus
respectivos vencimentos”. No entanto, o documento ndo possui
data.

22/11/2012: Assinatura de Contrato de Promessa de Cessao — (Pasta
A02) A Rock Star Producdes Comércio e Servicos Ltda EPP assina
“Confrato de Promessa de CessGdo e Aquisicdo de Direitos
Creditdrios e Outras Avencas” com o FIDC Trendbank (Anexo 17),
representado pelo entdo administrado Banco Petra S.A. O
documento apresenta a BCSUL Verax Servicos Financeiros Ltda
como gestora do FIDC de forma equivocada, visto que desde
setembro tal funcdo era exercida pelo Trendbank Banco de
Fomento S/A.

O confrato apresenta, ainda, assinatura de representantes do
Trendbank, na qualidade de Interveniente-Anuente. O contrato
estabelece uma série de regras para a cessdo de direitos creditérios
da Rock Star Producdes ao FIDC:

o Condiciona a cessao de direitos creditérios a sua adequacao
as “Condicbes de Cessédo e nos Critérios de Elegibilidade
definidos no Regulamento” do fundo;

o Esclarece que a verificacdo das condi¢cdes de cessao é de
responsabilidade da administradora do fundo, mas outorga
poderes ao proprio Trendbank para realizar a verificacéo;

o Cita a responsabilidade do Custodiante pela verificacdo dos
critérios de elegibilidade;

o Isenta a cedente de qualquer responsabilidade pela
solvéncia do sacado, ficando a mesma responsavel apenas
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pela existéncia, certeza, liquidez, exigibilidade, conteudo,
exatiddo, veracidade, legitimidade e correta formalizacao
dos direitos creditérios, nos termos do artigo 295 do Cdédigo
Civil Brasileiro, bem como isenta administradora, gestora,
custodiante e Trendbank de qualquer responsabilidade
nesse sentido;

o Prevé os procedimentos para a formalizacdo de cessdes de
direitos creditorios ao FIDC. Sendo extremamente centrados
no Trendbank, visto que ndo havia previsdo de qualquer
contato direto entre o administrador ou o custodiante e as
empresas mencionadas nos direitos creditérios, sendo todas
as informac0des repassadas pelo Trendbank;

o Apesar de o FIDC contar com um Custodiante, o contrato, a
exemplo do regulamento do fundo, prevé que a
documentacdo comprobatéria dos direitos creditorios e de
seus lastros ndo seriam entregues ao Custodiante,
estabelecendo o préprio Trendbank como fiel depositario.
Sendo facultado a administradora, ao gestor e ao
custodiante acesso irrestrito aos documentos;

o Estabelece a formula de célculo do preco de aquisicao,
vinculado ao objetivo de rentabilidade das cotas seniores do
FIDC,;

o Estabelece que os pagamentos do FIDC a Rock Star
Producdes seriam feitos mediante débito na conta corrente
do fundo mantida junto ao custodiante. No entanto, prevé a
possibilidade do pagamento se dar ao Trendbank, “Caso os
Direitos Creditérios objeto da presente cessao sejam oriundo
de “Contrato de Prestacdo de Servicos de Fomento a
Producéo Aquisicdo de Matéria Prima e Custeio de Insumos,
Mandato para intermediacdo de Venda de Direitos
Creditorios e Outras Avengas™;

e Avaliagdo de Crédito — (Pasta B12) Apds a efetivacdo do cadastro,
o procedimento padrdo#’ era a readlizacdo de uma andlise de
crédito da empresa cedente pelo Trendbank, de forma a
estabelecer um limite de cessdo adequado para cada empresa.
Nos documentos consultados por essa CPl nGo havia registro de tal
andlise ter sido feita para a Rock Star Producdes, ou mesmo para
qualquer das outras empresas cujo controle é atribuido ao senhor
Adir Assad e que também cederam direitos creditérios ao FIDC.

*> Nos termos do artigo 26, inciso Il do Regulamento do fundo: “II — Ap6s o cadastramento dos
Cedentes de acordo com os requisitos estabelecidos no inciso I, acima, o TRENDBANK
efetuara uma analise de cada Cedente para a concessdao de um limite operacional; ¢”
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Comunicacao a respeito de duplicatas — De acordo com o0s
procedimentos estabelecidos no contrato firmado entre a Rock Star
Producdes e o Trendbank, seria enviado por meio elefrébnico uma
lista dos direitos creditérios que a empresa pretendia ceder ao
fundo. De posse de tais dados, o Trendbank realizaria verificacdes
das condicdoes de cessdo previstas no regulamento do fundo,
apesar de tal responsabilidade ser do administrador do FIDC, por
forca de norma da CVM.

Destagque-se que ndo foi localizada por qualquer das auditorias
realizadas no fundo e em seus prestadores de servicos a nota fiscal
ou confrato que demonstrasse que a duplicata em andlise decorria
“de operacdes realizadas pelos Cedentes nos segmentos industrial,
comercial, de agronegocio ou de prestacdo de servicos”, em
desacordo com a primeira das condicdes de cessdo listadas no
requlamento do fundo (Anexo 10):

Artigo 16: Os Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo
FUNDO devem atender cumulativamente as seguintes
Condicbes de Cessdo que serdo Vvalidadas pela
ADMINISTRADORA:

| - decorram de operacdes realizadas pelos Cedentes nos
segmentos industrial, comercial, de agronegdécio ou de
prestacdo de servicos;

Acrescentando-se que tal condicdo de cessdGo visava garantir
componente essencial do objetivo do FIDC Trendbank, assim
definido no artigo 12 do regulamento, com destaque da relatoria:

Artigo 12: E objetivo do FUNDO proporcionar aos cotistas a
valorizagdo de suas Cotas através da aplicacdo
preponderante dos recursos do FUNDO, de acordo com os
critérios de composicao e diversificacdo estabelecidos pela
legislacdo vigente e neste Regulamento, na aquisicdo de
direitos creditérios performados (“Direitos Creditorios”)
oriundos de operacgfes realizadas por pessoas juridicas e
fisicas prévia e devidamente cadastradas pelo TRENDBANK
nos segmentos industrial, comercial, de agronegdcios e de
prestacdo de servigos (“Cedentes”), sendo que, no caso de
pessoas fisicas, as aquisicbes a serem efetuadas pelo
FUNDO se restringirdo a direitos creditérios de agronegacio.
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Ou seja, somente poderiam compor a carteira do FIDC Trendbank,
direitos creditérios referentes a servicos j& prestados ou mercadorias
jd entregues, sendo a obtencdo, e guarda da documentacdo
comprobatoria de responsabilidade do Trendbank.

e 03/04/2013: Assinatura de Termo de Cessao — (B 12) A Rock Star
Producoes assina o Termo de Cessdo de Direitos Creditdrios N° 12
(Anexo 18), afravés do qual cede ao FIDC 6 direitos creditérios com
valor de face de R$ 609.600,00 cada, incluindo o fitulo U10056 em
andlise. A soma dos valores de face dos fitulos era de R$ 3.657.600,00
e o valor da compra de R$ 3.281.774,11. O documento, que possui
assinaturas da empresa cedente (Rock Star Producdes) e do
Trendbank, mas ndo da administradora do fundo (Banco Petra), faz
referéncia ao contrato de cessdo de 22/11/2012 e indica que 0s
pagamentos referentes as cessdes do termo deveriam ser feitos
diretamente ao Trendbank.

e 03/04/2013: Aprovacao pelo Comité Executivo do Trendbank — Na
mesma data do termo, a liberacdo dos recursos € aprovada em
reunido do Comité Executivo do Trendbank:

- Dal: a7mas0i4
Ata Comite Executivo Home  16:47:11
Pag. 451 e 5

Data Comita: 03042013
Plateiorme: MANFRAN

Walai d Prag
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[ SBET 0 00 Chaagen [EFEHEALR
POC APROVADA D uplenies. | 5867 60618 BT Cowe Wi i Pruza Ml 16 MAAFAN
D Gl Iy 0 | CmsgemPolia - 0% Vi Mini - S0
7 448 | 48 ROCK STAR PROD, GOME SERVITIA. EPPROCESTAR) | BANTANADE Truad Forwcadar | 000 0 | Crngumbingaia 0%
PARMAES -BF Farark be 0 | P b Rocabiveds © 18 [P bl © 50
Froduto: FUKDO DE INVESTIMENT e be 0 | Comagemag (s Vil M - ) MARRLOU
LCorrsid i by 0| vkl iy
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Pareces Diretorie AFROVADD GPERRCAD DESCONTD DE DUPLICATAS - R 1657 50,50
FRAED: ATE 537 DuAS
SARAHTIAL: NP + 100% DE DUPLICATAS BACADAS CONTRA GOMIT ANDREDE SUTERRED

Apesar de o valor superar os R$ 3 milhdes de reais, no
campo informacdes adicionais € afiimado que a checagem foi
dispensada. As aprovacoes de cessdo de créditos envolvendo empresas
do grupo de Adir Assad apresentaram essa dispensa. NGo houve qualquer
mencdo ao j& notério envolvimento da Rock Star Producdes em
atividades ilegais.
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Lembramos que em dezembro de 2012, veio a publico
o relatério da CPMI Vegas, também conhecida como CPMI do Cachoeira.
Embora ndo tenha sido aprovado, o documento em suas pdginas 44 e 45
trazia lista de empresas controladas pelo senhor Adir Assad (Anexo 19).

Diversas destas empresas, apesar de jd serem
publicamente ligadas a atividades ilicitas, cederam direitos creditdrios ao
FIDC Trendbank, abaixo reproduzimos trecho do referido relatdrio,
destacando em negrito as empresas também presentes no caso
Trendbank:

Importante destacar também que, no que tange a Delta
Construgdes, conquanto o foco tenha sido as relacdes dessa
empresa com Carlos Cachoeira, esta CPMI se deparou com
uma pletora de transagfes suspeitas, em ambito nacional.
Como exemplo, podemos citar as transagdes entre a Delta e
nucleo empresarial ligado ao empresario Adir Assad,
composto pelas seguintes empresas:

* LEGEND ENGENHEIROS ASSOCIADOS LTDA;

« LEGEND SUPLIERS IMPORTACAO E EXPORTACAO
LTDA.;

« ROCK STAR MARKETING COMUNICACAO LTDA;

« ROCK STAR MARKETING PROMOGOES E EVENTOS
LTDA.;

*« ROCK STAR PRODUGCOES COMERCIO E SERVICOS
LTDA.;

* ROCK STAR ENTERNAIMENT LTDA.;

* S.M. TERRAPLENAGEM LTDA.;

* DREAM ROCK ENTRENIMENTO LTDA.;
* ABRIC HOLDING LIMITED;

« SANTA SONIA EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS
LTDA.;

* SOLU TERRAPLANAGEM LTDA.;
« STAR CONSULTORIA AERONAUTICA LTDA.;

« PREST SERVICOS LOCACAO E MANUTENCAO DE
MAQUINAS

LTDA.;

* POWER TO TEN ENGENHARIA LTDA.;

*S.P. TERRAPLENAGEM LTDA.;

* ES BENGENHARIA E CONSTRUCOES LTDA.;
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- AFRICA DO SUL BRASIL PARTICIPACOES
REPRESENTACOES E

EMPREENDIMENTOS LTDA,;

* ENGENHARIA , TERRAPLENAGEM E LOCACAO DE
EQUIPAMENTOS

SDS LTDA;

+ SOTERRA TERRAPLENAGEM E LOCACAO DE
EQUIPAMENTOS

LTDA.

O Comité Executivo do Trendbank, responsavel pelas

aprovacoes de operacoes superiores a R$ 1 milhdo, possuia a seguinte

composicAo:
Comité Executivo (acima de R$1MM)
Cargo Nome
Presidente Adolpho Mello
Vice Presidente Nelson Chemin
Diretor Superintendente Cesdrio Ramalho da Silva Filho
Diretor Administrativo Gilson Edueta
Diretor Comercial Luiz Carlos de Matos (até 31/08/2012)
Diretor Comercial Nelson Almoualem (até 15/03/2013)

Superintendente de Crédito [Simone Samdes

Poder de Voto (acima de R$1MM)
Cargo Nome
Presidente Adolpho Mello
Diretor Superintendente |Cesdrio Ramalho da Silva Filho

Termo de Cessao Eletronico - De acordo com o que foi apurado, o
passo seguinte apds a aprovacdo era o envio pelo Trendbank ao
Custodiante (que entdo j& era o Banco Santander), de um termo de
cess@o eletrdnico. Nas informacdes de posse desta CPl, ndo foi
localizado o termo de cessdo elefrbnico para a duplicata U10056.

No entanto, consultando outros termos de cessdo eletronicos, foi
encontrado o termo de numero 98010 (Anexo 20) da prépria Rock
Star Producdes datado de 14/3/2013 referente a trés duplicatas
tendo a “Concessiondria da Rod. Pres. Dutra” como sacada. O que
chamou a atencdo neste documento foi que Qs pessoas que
assinaram o termo _em nome da Rock Star Producdes foram os
senhores Gilson Donizeti Edueta e Nelson Chemin, respectivamente

328




CAMARA DOS DEPUTADOS
CPI - FUNDOS DE PENSAO

diretor e vice presidente do Trendbank € membros de seu Comité
Executivo.

De posse das informacdes enviadas pelo Trendbank, o Custodiante
verificava o atendimento aos critérios de elegibilidade, previstos no
regulamento do FIDC e ja reproduzidos nesse relatorio.

No entanto, ndo havia o envio fisico dos titulos representativos dos
direitos creditérios do Trendbank ao Custodiante. Isto porque, o
Trendbank também prestava servicos de guarda de documentos
relativos aos direitos creditérios, na qualidade de fiel depositdrio,
conforme artigo 6°, §2° do Regulamento do fundo (Anexo 10):

Paragrafo 2° - O TRENDBANK realizara, a titulo de
prestacdo de servicos, a cobranca dos Direitos Creditérios
Inadimplidos, conforme definidos neste Regulamento, e
guarda dos documentos comprobatdrios dos Direitos
Creditorios, ficando este depositario fiel dos documentos
relacionados aos Direitos Creditorios.

Desta forma, eventuais irregularidades com a documentacdo
ficavam ocultas dos demais prestadores de servico do fundo, sendo
de conhecimento apenas do Trendbank.

No caso da duplicata em andlise, foram identificadas
posteriormente as auséncias de dois requisitos bdsicos para sua
validade, nos termos do artigo 2°, §1° da lei 5.474/68:

§ 1° A duplicata contera:

(..)

Il - o nUmero da fatura;

VIII - a declaragao do reconhecimento de sua exatidao e
da obrigacdo de pagéa-la, a ser assinada pelo comprador,
como aceite, cambial,

IX - a assinatura do emitente.
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Foian  03/0Y
5300, COM E SERV LTDA - EPP MUNICIPIO: SANTANA DE ESTADO: SP
(/& ROMEIROS,N°6388 INSCRIGAQ NO CNPJ: 05.298,439/0001-66
IARNAIBA - SP INSCRICAQ ESTADUAL:
Zone/Fax: 100000000 / DATA DE EMISSAO: 03/04/2013
4FATURN6'J ;’LE:ATA DUPLICATA PARA USO DA
FATURAN, | : ~ VENCIMENTO INSTITUIGAO
VALOR RS N.DE ORDEM FINANCEIRA
‘, [ 60560000 10086 01/10/2013
DESCONTO DE % SOBRE RS ATE
CONDICOES ESPECIAIS
/o CONSTRUTORA ANDRADE GUTIERREZ
/ I ENDERECO: AV BRIGADEIRO EDUARDO GOMES 830 CEP: 29163970
. \ . MUNICIPIO: SERRA ESTADO: ES
pasicns i || END.PICOBRANGA: AV BRIGADEIRO EDUARDO GOMES  CEP: 29163970
i INSCR.C.N.P.J.(M.F.}:17.262.213/0038-86 1LE

VALOR -SeiscentuseNo&eMilASeiscenlosReaisx-x-x-x-x-x-x-x-x-x-
POR  X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X
EXTENSO -X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X=~

" RECONMEGO(CEMOS) A EXATIDAO DESTA DUPLICATA DE PRESTAGAD DE SERVICO E/OU VENDA
MERGANTIL NA IMPORTANCIA ACIMA, PAGAREMOS A OU A SUA ORDEM NA PRAGA E
VENGIMENTO ACIMA INDICADOS

EM _

DATA DO ACEITE ASSINATURA DO SACADO

Nesse sentido, hd jurisprudéncia cristalina  pela
impossibilidade de protesto da duplicata, inexistindo aceite do sacado ou
comprovacdo de entrega da mercadoria ou de prestacdo do servico,
conforme, por exemplo, sentenca da lavra do Juiz Federal Noérton Luis
Benites no Processo 5035313-13.2014.4.04.7108 da 1° Vara Federal de Novo
Hamburgo - RS e mantida pelas inst@ncias superiores (Anexo 21):

“Conclui-se, portanto, que a duplicata é titulo causal, pela
gual o sacado apenas se obriga ao pagamento pelo aceite
lancado no titulo. No caso de recusa do sacado, a
possibilidade de protesto fica vinculada a prova da existéncia
do contrato, da entrega da mercadoria ou da efetiva
prestacdo de servigcos, nos termos do artigo 20, 8§ 3° da Lei
n°® 5.474/68, sendo o 6nus do emitente a prova da causa de
emissé&o do titulo.”

e O valor referente a duplicata em andlise, bem como das demais
constantes do termo de cessdo n° 12 foi depositado em conta
corrente do Trendbank, conforme opcdo assinalada no termo de
cessdo, que fazia referéncia Cldausula 12 do Contrato de Cessdo. Tal
cldusula, em seu pardgrafo primeiro, assim versava:
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Caso os Direitos Creditorios objeto da presente cessao
sejam

oriundos de "Contrato de Prestacao de Servicos de Fomento
a Producdo, Aquisicdo de Matéria Prima e Custeio de
Insumos, Mandato para intermediacdo de Venda de Direitos
Creditérios e Outras Avencas", firmado entre o CEDENTE e
o0 TRENDBANK, desde ja, o CEDENTE autoriza, de forma,
irretratével e irrevogavel, que os pagamentos decorrentes do
presente Contrato sejam realizados diretamente ao
TRENDBANK, ficando o FUNDO isento de quaisquer
obrigacdes perante o CEDENTE.

Ou seja, o Trendbank teria realizado operacdes de fomento com a
Rock Star Producdes anteriormente. Via de regra, findo o prazo, a
empresa de factoring seria remunerada pela Rock Star. No entanto,
ao invés disso, o pagamento ao Trendbank era feito pelo FIDC, com
recursos de seus cofistas, a pretexto da aquisicdo de duplicata sem
requisitos bdsicos de validade.

e 01/10/2013: Vencimento da Duplicata - Na data de vencimento da
duplicata, ndo houve pagamento pelo sacado.

e Cobranca - Como visto, no artigo 6°, §2° do Regulamento do FIDC
(Anexo 10), além de todas as funcdes mencionadas anteriormente,
o Trendbank era responsdvel pela cobranca dos direitos creditdrios
inadimplidos. Nado foi localizada por esta CPlI qualquer
comprovacdo de que tal cobranca tenha sido realizada para a
duplicata em andlise;

e 17/10/2014: Questionamento ao Sacado — (Pasta A 10) Em resposta
a oficio enviado pela Comissdo de Valores Mobilidrios, que
levantava informacdes sobre os eventos ocorridos, acerca de
direitos creditérios constantes da carteira do FIDC Trendbank em
que figurava como sacada, a Construtora Andrade Gutierrez S/A
afirmou ndo ter tido nos Ultimos 4 anos qualguer relacionamento
comercial com a Rock Star Producdes, bem como negou fer
conhecimento de uma duplicata constante do mesmo termo de
cessdo da duplicata em andlise (Anexo 22);

Para se ter uma ideia do montante de recursos dos
cofistas do FIDC Trendbank, incluindo PETROS e POSTALIS, que foram
investidos nas empresas ligadas ao senhor Assad, fazemos referéncia a
levantamento efetuado pela empresa Brasil Plural (Anexo 23), gestora do
FIDC a partir de marco de 2014.
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Tomando por base a carteira do fundo em 03/04/2014,
segregou-se 0s cedentes em grupos de empresas. Empresas vinculadas a
Assad e que figuravam desde 2012 na lista divulgada no relatério da CPMI
do Cachoeira, eram responsdveis por um volume de RS 101.427.687,49 ou
24,85% da carteira do fundo.

Além disso, foram identificadas outras empresas ndo
listadas no mencionado relatério da CPMI do Cachoeira, sobre as quais
pesam sérias suspeitas de estarem ligadas ao senhor Adir Assad.

As empresas Mucla Assessoria  Consultoria e
Planejamento Empresarial Ltda e a Muca Propaganda e Marketing Ltda
indicaram em seus cadastros junto ao Trendbank os mesmos enderecos na
cidade de Santana do Parnaiba que aquelas citadas anteriormente.

Ademais, o senhor Murilo Macedo Filho, sécio da Mucla
e parente das socias da Muca foi um dos donos da J Star Racing, equipe
de corrida patrocinada pela Rock Star de Assad, e pelo prdprio
Trendbank, conforme algumas noticias, como, por exemplo (Anexo 24):

» Jornal Midia Esporte: “Adir Assad, presidente da Rock
Star, e 0 ex-piloto Murilo Macedo, formam a equipe J.Star
Racing, que competird na categoria de acesso a Stock
Car™®.

Questionado a respeito de seu relacionamento com o
senhor Assad, o presidente do Trendbank alegou conhecer o controlador
do grupo Rock apenas superficialmente, “fora da drea comercial”.

O SR. ADOLPHO JULIO DA SILVA MELLO NETO - O Sr.
Adir Assad, eu o0 conheco de atividades esportivas. NOs
temos, mais ou menos, a mesma faixa etaria. Eu cruzei com
ele inUmeras vezes em provas de triatlo, que eu fazia
também, mas a minha relacdo com o Adir é exclusivamente
uma relacdo esportiva, absolutamente fora da area
comercial.

0 http://jornalmidiaesporte.com.br/index.php?option=com content&view=article&id=94:adir-assad-
presidente-da-rock-star-e-o-ex-piloto-murilo-macedo-formam-a-equipe-jstar-racing-que-competira-na-
categoria-de-acesso-a-stock-car&catid=24:auto&Itemid=18, acesso em 22/margo/2016.
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Posteriormente, no entanto, foi confronfado com os
patrocinios a J Star Racing, e continuou a minimizar a natureza de seu
relacionamento com o senhor Assad.

O SR. ADOLPHO JULIO DA SILVA MELLO NETO - N6s
fizemos patrocinio de Stock Car, mas € coisa de mais de 10
anos atrds, se ndo me engano. NoOs fechamos alguns
patrocinios de Stock Car, e, enfim, isso entrou numa
programacao de midia que transcorreu por um determinado
periodo. Nao posso lhe precisar detalhes.

Também chamou a atencdo a presenca entre as
empresas cedentes de créditos ao FIDC da Meirelles & Malaquias Eventos
Ltda, a exemplo das empresas do “grupo Rock”, também localizada em
Santana do Parnaiba, com capital social de apenas R$ 30.000,00, e
apresentando como sacados nas duplicatas cedidas ao FIDC Trendbank o
mesmo grupo de supostos clientes que as empresas notoriamente
vinculadas a Adir Assad utilizaram.

Além disso, a assinatura do socio Genfil Santana
Malaquias no cadastro da empresa junto ao Trendbank é bastante
diferente daquela constante do contrato social da empresa, e que foi
devidamente reconhecida. Indicando que possivelmente o senhor Gentil
seja um laranja que abriu e registrou a empresa. Sendo as operacdes
junto ao Trendbank conduzidas por outra pessoa assinando em seu nome.

Adicionando-se os direitos creditérios cedidos por essas
empresas ao FIDC Trendbank e que se encontravam em carteira na data
base de 03/04/2014, chega-se a um total de R$ 150.800.595,35,
representando aproximadamente 37% da carteira.

Convocado a depor nesta CPIST, o senhor Adir Assad
optou na maior parte do tempo por permanecer em siléncio. Nas poucas
vezes em que se manifestou acerca do FIDC Trendbank, alegou ter
deixado o comando das empresas antes dos fatos aqui relatados.

4.2. Direitos Creditorios cedidos por empresas em
recuperacgao judicial (Grupo Il)

Seguindo nossa proposta de andlise dos direitos
creditérios que ocasionarem prejuizo aos investidores do FIDC Trendbank,
estdo os titulos de créditos emitidos por empresas que se enconfravam em

*! Ditiva realizada em 9/3/2016
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recuperacdo judicial. Para tal andlise, tomamos como exemplo a
duplicata abaixo discriminada:

Duplicata Grupo I

Cedente Worktime Assessoria Empresarial Ltda
Sacado Petroleo Brasileiro S/A
Numero 6171/P

Data de Aquisicéo 19/03/13
Data de Vencimento |06/08/13
Valor de Aquisicdo 1.305.278,37
Valor Nominal 1.426.966,83

Maio de 2010: Cadastro da empresa cedente - A Workiime
Assessoria Empresarial Ltda efetua seu cadastro junto ao Trendbank
(Anexo 25). A exemplo do ocorrido com a Rock Star Producdes,
foram deixados muitos campos em branco, inclusive a data, que foi
estimada em maio de 2010, a partir das datas constantes de outros
documentos anexos as informacodes cadastrais.

O documento fornece o endereco da empresa, na cidade de
Salvador-BA, ndo informa o capital social, mas informa os
faturamentos dos anos de 2008, 2009 e 2010, o nome de seus dois
socios: Paulo Roberto Parpinelli e Hugo José dos Santos (cada qual
com 50%), que sua atividade € a de fornecimento de mdo de obra
qualificada, sendo apontada a Petrobrds, patrocinadora da
PETROS, sua principal cliente;

01/09/2010: Assinatura de Contrato de Promessa de Cessdo —-A
Worktime assina “Contrato de Promessa de Cessdo e Aquisicdo de
Direitos Creditdrios e Outras Avencas” com o FIDC Trendbank (Anexo
26), representado pelo entdo administrador Cruzeiro do Sul S.A.
Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios. O documento indica a
BCSUL Verax Servicos Financeiros Ltda como gestora e o Deustche
Bank como custodiante do FIDC Trendbank.

O contrato apresenta, ainda, assinatura de representantes do
senhor Paulo Roberto Parpinelli, na qualidade de Interveniente-
garantidor e do Trendbank como interveniente-anuente.
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No que tange as regras para a cessdo de direifos creditérios da
Worktime ao FIDC, o contrato é idéntico ao analisado na duplicata
anterior, da Rock Star Producdes. Mesmo que entdo ainda ndo
atuasse como gestor do FIDC, o contrato j& previa uma alta
concentracdo de conftroles sob a responsabilidade do Trendbank,
além da guarda fisica de documentacdes referentes aos direitos
creditorios.

Avaliagdo de Crédito — Diversamente do ocorrido com o a Rock Star
Producdes, foi localizada nos documentos consultados por essa CPI
andlise de crédito da Worktime efetuada pelo Trendbank. No
entanto, o Unico documento de avaliacdo em sua parte final tfraz a
observacdo: "Atfualizado em setembro de 2013" (Anexo 27).

Portanto, ndo houve disponibilizacdo das conclusdes das andlises
executadas logo apds o cadastro da empresa.

Comunicacao a respeito de duplicatas — De acordo com o0s
procedimentos estabelecidos no contrato firmado entre a Worktime
e o FIDC Trendbank, seria enviado por meio eletrobnico uma lista dos
direitos creditérios que a empresa pretendia ceder ao fundo. De
posse de tais dados, o Trendbank readlizaria verificacdes das
condicdes de cessdo previstas no regulamento do fundo, apesar de
tal responsabilidade ser do administrador do FIDC, por forca de
norma da CVM.

Destaque-se que, mais uma vez, ndo foi localizada por qualquer das
auditorias realizadas no fundo e em seus prestadores de servicos a
nota fiscal ou confrato que demonstrasse que a duplicata decorria
“de operacdes realizadas pelos Cedentes nos segmentos industrial,
comercial, de agronegdcio ou de prestacdo de servicos”, em
afronta as condicdes de cessdo e ao objetivo do fundo.

31/10/2011: Recuperacgdo Judicial — E deferido o processamento do
processo n° 0107850-18.2011.805.0001 na 28° Vara de Feitos das
Relacdes de Consumo, Civeis e Comerciais da Comarca de
Salvador/BA referente a recuperacdo judicial da Worktime (Anexo
28);

10/01/2012: Recuperagdo Judicial — E protocolado o plano de
recuperacdo judicial da Worktime, sendo que a propria empresa
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deu publicidade ao fato em sua pdgina na rede mundial de
computadores (Anexo 29)%2,

Nesse sentido, destacamos que o regulamento do
fundo (Anexo 10), em seu artigo 20, §3°, vedava a aquisicdo pelo FIDC de
direitos creditérios originados de empresas em processo de recuperacdo
judicial ou extrajudicial.

Paragrafo 3° O FUNDO néo aplicard seus recursos em
Direitos Creditérios: (i) que estejam vencidos e pendentes de
pagamento quando de sua cessdao para o FUNDO; (ii)
decorrentes de receitas publicas originarias ou derivadas da
Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios,
bem como de suas autarquias e fundagdes; (iii) que resultem
de ac¢des judiciais em curso, constituam seu objeto de litigio,
ou tenham sido judicialmente penhorados ou dados em
garantia; (iv) cuja constituicdo ou validade juridica da cesséo
para o FUNDO seja considerada um fator preponderante de
risco; (v) originados de empresas em processo de
recuperacao judicial ou extrajudicial; (vi) de existéncia futura
e montante desconhecido, desde que emergentes de
relacbes j4 constituidas; e (vi) de natureza diversa, nao
enquadraveis no disposto no inciso | do artigo 2° da
Instrucao 356.

Nesse ponto, cabe destacar o fato de o senhor
Adolpho Julio da Silva Mello Neto ter alegado a esta CPl que o
regulamento do fundo vedava tdo somente a aquisicGo de direitos
creditorios de devedores em recuperacdo judicial.

O SR. ADOLPHO JULIO DA SILVA MELLO NETO -
Perfeitamente. Art. 16, § 3° “Os devedores dos direitos
creditorios sacados ou ofertados ao fundo ndo deverdo estar
em processo de faléncia ou recuperacdo judicial ou
extrajudicial, em solvéncia ou procedimento similar,
conforme verificagdo a ser realizada pelo Trendbank”.(?) O
gue determina a lei sdo sacados e ndo cedentes. NOs nunca
tivemos operagcdo com empresa em recuperacao judicial, em
gue o sacado tivesse recuperacao judicial. Nunca. Quer
dizer...O que houve foi 0 seguinte: se n0s demos o dinheiro

> http://www.worktime-rh.com.br/worktime.php?ms=site.item&item=28&idioma=br, acesso em
25/03/2016.
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para alguém que tem um crédito... Por exemplo, eu financio
um fornecedor de macéas para o Pdo de Aclcar — era uma
coisa que nos faziamos—, eu passo a obter o crédito do Pao
de Acucar, quem vai me pagar € o Pdo de AcUcar. Se o
vendedor de macas esta em recuperacao judicial ou ndo, eu
ndo sou vedado a isso. O importante € que o Pao de Acgucar,
seja, seja, que é o0 pagador do crédito, esteja em
funcionamento normal. Isso é o que ocorria.

Como se V€, o presidente do Trendbank parece ter se
esquecido da vedacdo constante do artigo 20, §3° do regulamento, que
veda a aquisicdo de direitos creditdrios originados de empresas em
recuperacdo judicial.

No caso das duplicatas, como aquela em exame, O
titulo € originado pelo emitente (credor), e, portanto, aquisicoes de
duplicatas cedidas por empresas em recuperacdo judicial afrontaram as
regras do fundo.

e 19/03/2013: Assinatura de Termo de Cessao — NGo obstante estar
em recuperacdo judicial, a Worktime assina o Termo de Cessdo
de Direitos Creditérios N° 141 (Anexo 30), através do qual cede
ao FIDC 3 direitos creditérios com diferentes valores de face,
incluindo o titulo U6171 em andlise. A soma dos valores de face
dos titulos era de R$ 4.285.160,63 e o valor da compra de R$
3.937.743,22. O documento, que possui assinaturas da Cedente
(Worktime), do senhor Paulo Roberto Parpinelli, na qualidade de
interveniente-garantidor e do Trendbank, mas ndo da
administradora do fundo (Banco Petra), faz referéncia ao
contrato de cessdo de 01/09/2010 e indica que os pagamentos
referentes as cessdes do termo deveriam ser feitos diretamente a
empresa cedente.

e 19/03/2013: Aprovacdao pelo Comité Executivo do Trendbank —

Na mesma data do termo, a liberacdo dos recursos € aprovada
em reunido do Comité Executivo do Trendbank:
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"ﬁ'enfi . . et 27032014
|=¥=Talld AtaComité Executivo Hora:  16:4711
I Pag: 449 de 54

Data Comite: 19/03/2013
NELSON

POC W | Cliente Praga Produtos Limih\;li'gpi?wio F:f:r Infarmages Adicionais Gestor
Limite 4.285.160,83 Checagem ‘DISPENSADA
POC APROVADA Desc Dupicatas | 4285.1808 141 [ Conc. Mixima 100 FrazoMinmo - 127 NELZON
Desc. Cheques 000 0 |Checagem Positia  : 0% Vialor Minime: 142,088
7.023/0 | 2.485 - WORKTIME ASSESSORIA EMPRESARIAL LTOA (WORKTIME) | SALVADOR - BA Trend Fomecedor | 0,00 0 |Checagem Negata - 0%
Fomento 0 0 |Pz Médio Recebiveis © £5das Frazo Minima = 141
Produto: FUNDO DE INVESTIMENT Adantamento [l D |ChecagemApis  :Ddas ValorMaximo  © 1430205/  NSALAPATA
Comissira oo 0 (Vaidade 1ema2n3
Tranche 4.285.180.83 18032013

[Farecer Diretosia: AFROVADD OFERACAD DESCONTO DE DUFLICATAS - R§ 4.285 160,63
PRAZO: ATE 141 DIAS

GARANTIAS: NP + AVAL PROPOSTO + 100% DE DUPLICATAS SACADAS CONTRA PETROBRAS

(OBRIGATORIO EMISSAD DE DUPLICATA FISICA

Comite de Aprovagio: N° 11,499 - Data: 19/03/2013

Apesar de o valor superar os R$ 4 milhdes de reais, no
campo destinado as informacdes adicionais € afirmado que a checagem
foi dispensada. Nota-se que a ata do comité ndo faz qualquer referéncia
ao fato de a Worktime encontrar-se em recuperacdo judicial, muito
embora tal fato j& fosse publico hd mais de um ano.

Por tratar-se de cessdo acima de R$ 1 mihdo, sua
andlise se deu no mesmo comité executivo que aprovou a operacdo com
a Rock Star Producdes e cuja composicdo reproduzimos novamente:

Comité Executivo (acima de R$1MM)

Cargo Nome

Presidente Adolpho Mello

Vice Presidente Nelson Chemin

Diretor Superintendente Cesdrio Ramalho da Silva Filho
Diretor Administrativo Gilson Edueta

Diretor Comercial Luiz Carlos de Matos (até 31/08/2012)
Diretor Comercial Nelson Almoualem (até 15/03/2013)

Superintendente de Crédito [Simone Samdes

Poder de Voto (acima de R$1MM)
Cargo Nome
Presidente Adolpho Mello
Diretor Superintendente |Cesdrio Ramalho da Silva Filho

Seguindo os procedimentos do estabelecidos no FIDC Trendbank,
houve o envio pelo Trendbank ao custodiante (que entdo jd era o
Banco Santander), de um termo de cessdo elefrénico. Localizamos o
termo eletrénico 99503 (Anexo 31), também datado de 19/03/2013,
referente as mesmas rés duplicatas. Assim como ocorrido no caso
anterior, as pessoas que assinaram o termo em nome da Worktime
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foram os senhores Gilson Donizeti Edueta e Nelson Chemin,
respectivamente diretor e vice presidente do Trendbank € membros
do comité executivo.

De acordo com a opc¢do selecionada no termo de cessdo fisico, o
custodiante foi orienfado a depositar o pagamento em contfa
corrente de fitularidade da Worktime.

Dando continuidade aos procedimentos de cessdo, o Trendbank
enviava as informacdes dos direitos creditérios ao Custodiante
(Banco Santander), que verificava o atendimento aos critérios de
elegibilidade, listados na andlise anterior.

No entanto, ndo havia o envio fisico dos fitulos representativos dos
direitos creditérios do Trendbank ao Custodiante. Desta forma,
eventuais iregularidades com a documentacdo ficavam ocultas
dos demais prestadores de servico do fundo, sendo de
conhecimento apenas do Trendbank que, além de atuar como
operador e fomentador comercial de originacdo, como gestor, de
realizar verificacdes das condicdes de cessdo, atuava como fiel
depositdrio, conforme artigo 6°, §2° do Regulamento do fundo
(Anexo 10).

No caso da duplicata em andlise, a exemplo da anterior, foram

identificadas as auséncias dos mesmos requisitos bdsicos para sua
validade, nos termos do artigo 2°, §1° da lei 5.474/68:

§ 1° A duplicata contera:
Il - o nUmero da fatura;

(...) VIII - a declaragdo do reconhecimento de sua
exatiddo e da obrigacdo de paga-la, a ser assinada pelo
comprador, como aceite, cambial,

(...) IX - aassinatura do emitente.
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WORKTIME ASSESSORIA EMPRESARIAL LTDA -
ESTADO: BA
RUA OSWALDO CRUZ, 564 - 1° ANDAR )
5/000
SALVADOR - BA ’
CEP: 41940000- Fone/Fax: 21089100 21089115
FATURA/DUPLICATA PARAUSYDA
FATURAN VENGIM S
FATURAN ITORTS NCIMENTO st
1.426,966.83 171IP 06/08(2013 A

UESCONTO DE % SOBRE R§ ATE
CONDICOES ESPECIAIS

Petréleo Brasileiro S/A
ENDERECO: Av. Paulista, 901

: 01 X
v MUNICIPIO: : §
END. PICOBRANGA: FAZENDA LAMARCO ROD BR 316 SIN KM 266 CEP: 57150000
| INSCR.C.N.P.J(M.F.): 33.000.167/0108-40 INSCR, EST.:

LS VALOR |48 MILHAO QUATROGENTOS E VINTE E SEIS MIL NOVECENTOS £ SESSENTAE SEIS

ASEINATIRA DO EMITENTE Exronso | REAIS E OITENTAE TRES GENTAVOS X- X-X-X - X- X-X=X- X=X X-X-X-X- X-X-
RECONHEGO(CEMOS) A EXATIDAO DESTA DUPLICATA DE PR IG DA

l.'\‘EFIC/A.NTIL NA IMPORTANCIA ACIMA. PAGAREMOS A OU A SU
ACIMA INDICADOS,

EM
DATA DO ACEITE ASSINATURA DO SACADO

Conforme visto, tais inadequacdes da duplicata e a auséncia de
comprovacdo de entrega de mercadorias ou de prestacdo de
servicos, impossibilitam a cobranca judicial do titulo.

Chama a atenc¢do, ainda, um erro ortogrdfico na denominacdo de
um dos campos da duplicata “PARA USU DA INST. FINANCEIRA”, isto
porque o mesmo erro foi identificado em duplicatas emitidas por
outras empresas sem qualquer relacdo aparente com a Worktime a
ndo ser pelo fato de cederem direitos creditdrios ao FIDC Trendbank;

O valor referente a duplicata em andlise, bem como das demais
constantes do mesmo termo de cessdo foi depositado em conta
corrente da Worktime.

05/08/2013: Vencimento da duplicata - Na data de vencimento da
duplicata, ndo houve pagamento pelo sacado.

Setembro de 2013: Avaliagdo de Crédito — Ocorre uma atualizacdo
da avaliacdo de crédito realizada pelo Trendbank sobre a Worktime
(Anexo 27), sendo que em secdo denominada “RESTRICOES
SERASA” hd mencdo ao processo de recuperacdo judicial da
empresa, indicando periodo de outubro de 2011.

Ou seja, a verificacdo do status da empresa no Serasa fazia parte
dos procedimentos de avaliacdo de crédito do Trendbank S/A
Fomento Mercantil. Portanto, ainda que ndo tftenham sido
disponibilizados a esta Comissdo todas as avaliacdes realizadas com
relacdo a Worktime, apenas sua Ultima versdo, infere-se que a
recuperacdo judicial da mesma & era de conhecimento do
Trendbank quando da cessdo dos direitos creditérios ao FIDC.
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e 27/9/2013 - Os senhores Nelson Chemin e Gilson Donizeti Edueta (os
mesmos que assinavam os termos de cessdo eletrbnicos em nome
das empresas cedentes) apresentaram suas rendncias ao conselho
de administracdo do Trendbank (Anexo 32)33

e Cobranca - Como visto, no artigo 6°, §2° do Regulamento do fundo,
além de todas as funcdes mencionadas anteriormente, o Trendbank
era responsavel pela cobranca dos direitos creditérios inadimplidos.
Ndo foi identificado por esta CPl que tal cobranca tenha sido
realizada para a duplicata em andlise;

e 17/10/2014: Questionamento ao Sacado — (Pasta A 10) Em resposta
a oficio enviado pela Comissdo de Valores Mobilidrios acerca de
direitos creditérios constantes da carteira do FIDC Trendbank em
que figurava como sacada, a Pefrobrds — Petrdleo Brasileiro S/A
confirmou ter tido nos Ultimos 4 anos relacionamento comercial com
a Worktime Assessoria  Empresarial  Ltda, mas negou ter
conhecimento da duplicata (Anexo 33);

e Levantamento readlizado pela Comissdo de Valores Mobilidrios
(CVM) mostrou que a Worktime cedeu 37 direitos creditdrios ao FIDC
Trendbank. E que além dela, outras quatro empresas em
recuperacdo judicial teriam cedido direitos creditérios ao fundo,
totalizando RS 112.816.245,00.

Total cedido ao | Quantidade

Cedentes em Recuperacao Judicial Fundo de direitos
em RS creditdrios

CAMAQ CALDEIRARIA E MAQUINAS IND LTDA 32.141.164 105
ALVORADA DO BEBEDOURO SA ACUCAR E ALCOOL 22.467.477 81
WORKTIME ASSESSORIA EMPRESARIAL LTDA 24.152.164 37
SHELLMAR EMBALAGEM MODERNA LTDA 24.262.936 235
TRANSPORTES PANAZZOLO LTDA 9.792.504 16
SOMA 112.816.245 474

Além de a situacdo das empresas acima serem
faciimente verificAveis para uma factoring, como era o caso do entdo
gestor do FIDC Trendbank, a gravidade era ainda mais gritante nos direitos
creditérios adquiridos do grupo Camag/Alvorada e da Transportes
Panazzolo.

Isto porque, no primeiro caso, a propria factoring era
credora do grupo em recuperacdo judicial (Anexo 34, Ultima pdgina) e no

>3 http://www.jusbrasil.com.br/diarios/60845242/dosp-empresarial-23-10-2013-pg-11, acesso em
25/03/2016.
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segundo, dentre os credores figurava o FIDC Creditmix (Anexo 35), que
também adquiria direitos creditérios de clientes do Trendbank.

4.3. Direitos Creditérios oriundos de operagoes entre
empresas ligadas (Grupo lll)

Por fim, o Ultimo Grupo de direitos creditdrios que

ocasionaram prejuizo aos investidores no FIDC Trendbank sdo aqueles
titulos que classificamos como “oriundos de operacdes entre empresas
ligadas”, tal como o foi a duplicada abaixo detalhada:

Duplicata Grupo lli

Cedente Laima Participacdes Ltda
Jatoba Distribuidora de Petréleo
Sacado
Ltda
NUumero 338
Data de Aquisicao 01/04/13

Data de Vencimento 01/09/13
Valor de Aquisicdo 597.371,15
Valor Nominal 666.731,12

Outubro de 2011: Cadastro da empresa cedente - A Laima
Participacdes Ltda efetua seu cadastro junto ao Trendbank (Anexo
36). A exemplo do ocorrido com as fichas das empresas cedentes
citadas anteriormente, foram deixados muitos campos em branco,
inclusive a data, que foi estimada em outubro de 2011, a partir das
datas constantes de outfros documentos anexos as informacoes
cadastrais da Laima junto ao Trendbank.

Anexas ao registro inicial hd uma série de versdes de fichas
cadastrais da Laima e de pessoas a ela vinculadas, visto terem
ocorrido diversas renovacdoes de cadastro ao longo dos anos.
Analisando tais documentos, foi possivel estabelecer que a empresa
tinha como sécios a senhora Marize Peres Pereira e o senhor Laércio
Pereira.

Além deles, as fichas cadastrais da pessoa juridica faziam referéncia
a dois procuradores: os senhores Estanislau Rodrigues Feriancic e

Alessandro Peres Pereira. A exemplo dos sécios, os procuradores
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também preencheram fichas cadastrais do Trendbank enquanto
pessoas fisicas.

No cadastro da senhora Marize, na secdo destinada a listar as
empresas na qual participa, foram listadas além da Laima, a LMA
Partners Ltda e a Transportadora André Ltda. J& no cadastro do
senhor Alessandro, constava que o mesmo é filho dos dois sécios da
Laima e que participava das empresas Petrosul Distribuidora, LMA
Partners Participagoes Ltda e Jatoba do Brasil.

Ou seja, desde a efetivacdo do cadastro, estava mais do que
evidente para o Trendbank que a Laima era parte de um grupo
empresarial familiar mais amplo e quais eram as pessoas juridicas
gue o compunham e as pessoas fisicas que o controlavam.

Avaliagdo de Crédito — Apds a efetivacdo do cadastro, era comum
a realizacdo de uma andlise de crédito da empresa cedente pelo
Trendbank (Anexo 37), de forma a estabelecer um limite de cessdo
adequado para cada empresa. Nos documentos consultados por
essa CPI, havia apenas um arquivo efetuando a andlise de crédito
da Laima. Todavia, a exemplo do que foi verificado com a
Worktime, o documento em sua parte final traz a observacdo:
“Atualizado em outubro de 2013".

Portanto, ndo houve disponibilizacdo das conclusdes das andlises
efetuadas quando do cadastro da empresa no Trendbank.

09/05/2012: Assinatura de Contrato de Promessa de Cessao - A
Laima assina “Confrato de Promessa de CessGo e AquisicGo de
Direitos Creditdrios e Outras Avencas” com o FIDC Trendbank (Anexo
38). representado pelo entdo administrador Cruzeiro do Sul S.A.
Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios. O documento indica a
BCSUL Verax Servicos Financeiros Ltda como gestora e o Deustche
Bank como custodiante do FIDC Trendbank.

O contrato apresenta, ainda, o Trendbank como interveniente-
anuente e Marize Peres Pereira, Laércio Pereira e Alessandro Peres
Pereira como intervenientes garantidores. Na secdo das assinaturas,
nota-se que a mesma pessoa assinou Nos campos destinados aos
trés familiares. Comparando-se a assinatura com  outros
documentos, percebe-se ser do senhor Alessandro Peres Pereira.
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No que tange as regras para a cessdo de direitos creditérios da
Laima ao FIDC, o contfrato é idéntico ao analisado nas duplicatas
anteriores.

Comunicacao a respeito de duplicatas — De acordo com o0s
procedimentos estabelecidos no contrato firmado entre a Laima e o
FIDC Trendbank, seria enviado por meio eletrénico uma lista dos
direitos creditérios que a empresa pretendia ceder ao fundo. De
posse de tais dados, o Trendbank readlizaria verificacdoes das
condicdes de cessdo previstas no regulamento do fundo, apesar de,
por forca de norma da CVM, ftal responsabilidade ser do
administrador do FIDC. As condicdes de cessdo eram as mesmas
mencionadas anteriormente.

A exemplo do que foi constatado nos dois exemplos anteriores,
houve afronta as condicdes de cessdo e ao objetivo do fundo,
previstos em seu regulamento, uma vez que ndo houve obtencdo e
guarda de documentacdo comprobatéria que a duplicata em
comento decorria “de operacdes realizadas pelos Cedentes nos
segmentos industrial, comercial, de agronegodcio ou de prestacdo
de servicos”.

01/04/2013: Assinatura de Termo de Cessao — A Laima assina o
Termo de Cessdo de Direitos Creditérios N° 80 (Anexo 39), através do
qual cede ao FIDC 7 direitos creditérios, incluindo o titulo 338 em
andlise, com idénticos valores de face, fodos tendo como sacada a
Jatobd Distribuidora de Petrdleo Ltda, outra empresa da familia. A
soma dos valores de face dos tfitulos era de R$ 4.667.117,84 e o valor
da compra de R$ 4.278.940,81. O documento faz referéncia ao
confrato de cessdo de 09/05/2012, mas ndo € assinado pelo
administrador do FIDC, o Banco Petra, apresenta a mesma
assinatura em diversos locais destinados ao senhor Alessandro Peres
Pereira, O Laima, ao senhor Laércio e & senhora Marize.
Comparando-se com outros documentos, € possivel identificar a
assinatura como sendo do senhor Alessandro Peres Pereira. H&
indicacdo de que os pagamentos referentes as cessdes do termo
deveriam ser feitos diretamente ao Trendbank.

01/04/2013: Aprovacdao pelo Comité Executivo do Trendbank — Na

mesma data do termo, a liberacdo dos recursos € aprovada em
reunido do Comité Executivo do Trendbank:
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Tren«l':l . ) Dala: 27032014
= =1n]ld AtaComité Executive Hora: 164711
I Pag 457 de 534

Data Comite:01/04/2013
Flataforma: GG L MATOS

Valor do Prazos

POC W |Cliente Praz Produtos. Limite | Dperagio | (diss) Informages Adicionais Gestor
Limite 408717 Checagem ‘DISPENSADA
POC APROVADA Desc. Dupicatas | 488711734 170 | Conc. Méxima i) Prazo Minme - 18 G5 L MATOS
Desc. Cheques 0.00 0 |[CrecapemPosta 0% Vidor Minimo 100
7198 | 1.780 - LAMA PARTICIFACOES LTDA [LAIMA FARTICI) SADPAULD 5P Trend Fomecedor | 0,00 0 |Crecagem Megatia - 0%
[ Fomenta 0.0 0 | Pz Médio Recehiveis © 125das Prazo Maximo - 170
Produto: FUNDO DE INVESTIMENT Adantamento on D |ChecapemApis  :Odas Vo Maximo - 4B6T.117)  MAPALOU
Comissiria 0o 0 | Vaidade Rl ik
Tranche 408711734 Oim42013

Pareces Diretoria: APROVADO OPERAGAC DESCONTO DUPLICATAS - RS 466711784
PRAZO: ATE 170 DIAS
[GARANTIAS: NP + AVAL PROPOSTO + 100% DE DUPLICATAS SACADAS CONTRA JATOBA

Apesar de o valor superar os R$ 4 milhdes de reais, nas informacoes
adicionais € afiimado que a checagem foi dispensada. Nota-se que
a ata do comité ndo faz qualquer referéncia ao fato de as
empresas cedente e sacadas serem do mesmo grupo empresarial
familiar.

A exemplo das duas andlises anteriores, a aprovacdo da liberacdo
dos recursos & Laima, foi dada pelo comité executivo do Trendbank
Banco de Fomento, cuja composicdo reproduzimos mais uma vez:

Comité Executivo (acima de RS1MM)

Cargo Nome

Presidente Adolpho Mello

Vice Presidente Nelson Chemin

Diretor Superintendente Cesario Ramalho da Silva Filho

Diretor Administrativo Gilson Edueta

Diretor Comercial Luiz Carlos de Matos (até 31/08/2012)
Diretor Comercial Nelson Almoualem (até 15/03/2013)
Superintendente de Crédito [Simone Samdes

Poder de Voto (acima de R$1MM)
Cargo Nome
Presidente Adolpho Mello
Diretor Superintendente [Cesdrio Ramalho da Silva Filho

Além disso, apuramos a partir da base de dados do Cadastro
Nacional de Pessoas Juridicas — CNPJ que, entre janeiro de 2010 e
janeiro de 2015, os dois membros do Comité Executivo com poder
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de voto, os senhores Adolpho Julio da Silva Mello Neto e Cesdrio
Ramalho da Silva Filho, respectivamente presidente e diretor
superintendente do Trendbank, ocuparam cargos de conselheiro na
Bioverde Comércio S/A, empresa que tem como presidente,
também desde janeiro de 2010 o senhor Alessandro Peres Pereira
(Anexo 40), o que fornava altamente questiondvel a isencdo do
Trendbank e do senhor Adolpho para adquirir, com recursos de
terceiros, direitos creditorios das empresas desse grupo familiar.

Apsds a aprovacdo, o Trendbank enviou ao custodiante (o Banco
Santander) um termo de cessdo elefrbnico de numero 13.574,
também datado de 01/04/2013, referente as mesmas sete
duplicatas. Ao contrdrio dos casos anteriores, a propria Laima
assinou o termo de cessdo digital (Anexo 41).

Seguindo os procedimentos adotados no FIDC, o Trendbank enviava
as informacdes dos direitos creditérios ao Custodiante (Banco
Santander), que verificava o atendimento cos critérios de
elegibilidade, listados na andlise da duplicata do Grupo | (Rock Star
Producoes).

No entanto, como ndo havia o envio fisico dos titulos representativos
dos direitos creditérios do Trendbank ao Custodiante, eventuais
iregularidades com a documentacdo ficavam ocultas dos demais
prestadores de servico do fundo, sendo de conhecimento apenas
do Trendbank que, além de atuar como operador e fomentador
comercial de originacdo, como gestor, de realizar verificacdes das
condicdes de cessdo, atuava como fiel depositdario das duplicatas.

No caso da duplicata em andlise, a exemplo das anteriores, foram
identificadas as auséncias dos mesmos requisitos bdsicos para sua
validade, nos termos do artigo 2°, §1° da lei 5.474/68:

§ 1° A duplicata contera:
Il - o nimero da fatura,

(...) VIl - a declaracdao do reconhecimento de sua
exatidao e da obrigacdo de paga-la, a ser assinada pelo
comprador, como aceite, cambial,;

IX - aassinatura do emitente.
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LAIMA PARTICIPAGOES LTDA | | MUNICIPIO: SAO PAULO ESTADO: SP
AV NACOES UNIDAS,N°12399 2°ANDAR TORRE C INSCRIGAO NO CNPJ: 01.884.422/0001-30
SAO PAULO - SP INSCRIGAQ ESTADUAL:
CEP: 04578000 Fone/Fax: 32378700 / | DATA DE EMISSAO: 01/04/2013
FATURA/DUPLICATA DUPLICATA i ‘ PARA USO DA
| FATURAN. | VENCIMENTO INSTITUICAO
VALORR N.DE ORDEM | |
R ... || | FINANCERA |
666.731,12 338 01/09/2013 |
ESCONTO DE % SOBRE R$ ATE - ) -
CONDICOES ESPECIAIS L
.. | JATOBA DISTRIBUIDORA DE PETROLEOLTDA |
o _—-~ENDERECO: RUA JOSE CELESTE, 561 CEP: 18020400
| P MUNICIRIO: SOROCABA ESTADO: SP

VALOR | Seiscentos e Sessenta e Seis Mil Setecentos e Trinta @ Um Reais e Doze
POR CentavoaX - X - X -X - X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-X-
EXTENSO [X-X-X-X-X-X=X=X-X=X-X=X=X-X=X-X-X-X-X-X-X-X
RECONHEGO(CEMOS) A EXATIDAO DESTA DUPLICATA DE PRESTAGAO DE SERVIGO E/OU VENDA
MERCANTIL NA IMPORTANCIA ACIMA, PAGAREMOS A QU A SUA ORDEM NA PRAGA E
VENCIMENTO ACIMA INDICADOS.

EM F
| | DATA DO ACEITE ASSINATURA DO SACADO

Conforme visto, tais inadequacodes da duplicata e a
auséncia de comprovacdo de entrega de mercadorias ou de prestacdo
de servicos impossibilitam a cobranca judicial do titulo.

AR AT | END.P/COBRANGA: RUA JOSE CELESTE, 561 CEP: 18020400
— INSCR:C.N.P_J.(M.F.):00.187.324/0001-80 1LE.:
e =1 Ao o - ’
| [

Destacamos, ainda, que a assinatura da empresa
cedente € exatamente a mesma encontrada em outros documentos em

nome da empresa sacada (Jatobd) como, por exemplo, na nota
promissoria abaixo:

Vencimento: 10/12/2012 . WY R$ 532.800,00

Pagarei por esta Unica via de NOTA PROMISSORIA & LAIMA
PARTICIPACOES LTDA, inscrita no CNPJ/MF sob nimero 01.884.422/0001-
30, com sede a AV. DAS NACOES UNIDAS, 12.399 — 2° ANDAR — TORRE
C - CJ 25-B — SUBCONDOMINIO LANDMARK NACOES UNIDAS — ITAIM
BIBI — SAO PAULO - SP - CEP 04578-000, ou & sua ordem, a importancia de
R$ 532.800,00 (QUINHENTOS E TRINTA E DOIS MIL E OITOCENTOS
REAIS)

Pagéavel em Séo Paulo — SP s
P TR
;/93‘57&;_\‘\
m
Séao Paulo, 11 de outubro 2012. 7%\\ /,-c;

= e %
= >

KTOBA DO BRASIL ADMINISTRAGAO E PARTICPAGOES LTDA.
CNPJ: 00.187.324/0001-

AVENIDA BRIGADEIRO LUIS ANTONIO, 290 — CJ 131- SALA 02
BELA VISTA - SAO PAULO/SP
CEP 01.318-000

Emitente:
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O valor referente a duplicata em andlise, bem como das demais
constantes do mesmo termo de cessdo foi depositado em conta
corrente do Trendbank. Indicando, assim como ocorrido no caso da
Rock Star, a pré existéncia de operacdo de fomento, sendo o
Trendbank remunerado pelo FIDC que, por sua vez, ficou com o
prejuizo e com uma duplicata sem requisitos bdsicos de validade.

01/09/2013: Vencimento da Duplicata — Na data de vencimento da
duplicata, ndo houve pagamento pelo sacado.

Cobranga - Como visto, no artigo 6°, §2° do Regulamento do fundo
(Anexo 10), além de todas as funcdes mencionadas anteriormente,
o Trendbank era responsdvel pela cobranca dos direitos creditorios
inadimplidos. Dentre os documentos enviados a esta CPl, ndo foi
identificado que tal cobranca tenha sido realizada para a duplicata
em andlise;

Levantamento realizado na carteira do FIDC Trendbank na data de
31/01/2014, mostrou 76 direitos creditérios inadimplidos que possuiam
empresas vinculadas a familia Peres Pereira como cedentes,
totalizando, ao final, a quantia de R$ 29.130.611,41 em valores
nominais, que foram adquiridos pelo fundo por R$ 26.211.899,14.

Empresa Cedente V|

ma de Valor Aqu ~

ma de Valor Nor ~

Grupo Empresar ~

Aquisi¢do Tote ~

Nominal Tota ~

BIOVERDE IND COM DE BIOCOMBUSTIVEIS S/A

R$433.077,19

R$ 498.057,20

JATOBA DISTRIBUIDORA DE PETROLEO LTDA

R$ 12.773.953,79

RS 13.827.190,85

LAIMA PARTICIPACOES LTDA

RS 7.766.034,01

R$ 9.050.023,36)

GRUPO PETROSUL

PETROSUL DISTR TRANSPORTADORA E COM LTDA

RS 5.238.834,15

R$ 5.755.340,00

RS 26.211.899,14

R$29.130.611,41

5 - Da negligéncia do Administrador e do Custodiante
do FIDC Trendbank: emissdo de relatérios trimestrais

A andlise pormenorizada sobre o procedimento de
aquisicdo de direitos creditérios pela empresa Trendbank custeada com
0s recursos aportados pelos investidores do FIDC Trendbank evidencia que,
no final das contas, tanto a figura do Custodiante, quanto do
Administrador do Fundo de Investimento, acabavam ocupando posicdo
secunddria no sistema de controle daquele FIDC.

Na prdatica, a andlise que era feita - e que é
regularmente atribuida ao Administrador do Fundo de Investimento -
acabava se restringindo, no caso especifico do FIDC Trendbank, das
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informacoes prestadas pela propria empresa Trendbank na medida em
gue o Administrador ndo tinha o acesso direto as empresas cedentes e
sacadas ou mesmo a documentacdo referente aos direitos creditorios.

Desse modo, no entendimento desta relatoria, a forma
como foi estruturado o FIDC Trendbank acabava alcando a empresa
Trendbank como uma verdadeira barreira ao conftrole, fiscalizacdo e
andlise por parte do Administrador daquele Fundo de Investimento sobre
as principais fontes de risco para o patriménio do fundo prejudicando, em
Ultima andlise, os cotistas (investidores).

Analisando o regulamento do fundo (Anexo 10), havia
somente uma possibilidade de o Administradora, ou o Custodiante, terem
acesso direto aos titulos de créditos ao fim de que pudessem averiguar a
validade dos mesmos para andlise dos riscos aos quais o Fundo de
Investimento pudesse estar exposto, conforme consta no artigo 24, § 1°,
inc. IX do Regumento (grifo nosso):

Risco de irregularidades na documentacdo comprobatéria
dos Direitos Creditorios: O CUSTODIANTE realizard a
verificacao da regularidade dos Documentos
Representativos de Crédito conforme legislacdo em vigor e
por amostragem nos termos do artigo 6° deste Regulamento.
Considerando que tal auditoria € realizada tdo somente apés
a cessao dos Direitos Creditérios ao FUNDO, a carteira do
FUNDO podera conter Direitos Creditérios cuja
documentacdo apresente irregularidades, o que podera
obstar o pleno exercicio, pelo FUNDO, das prerrogativas
decorrentes da titularidade dos Direitos Creditorios. O
TRENDBANK realizara _a guarda dos Documentos
Representativos de Crédito. Neste caso o TRENDBANK
tem a obrigacdo de permitir ao CUSTODIANTE e a
ADMINISTRADORA, ou terceiros por eles indicados,
livre acesso _a referida documentacdo. Todavia, a guarda
de tais documentos por terceiro contratado pode representar
dificuldade adicional a verificacdo da devida formalizacao
dos Direitos Creditorios cedidos ao FUNDO.

No entanto, ndo hd evidéncias de que Administrador
ou Custodiante tenham, de fato, se valido de tal prerrogativa para
desempenhar regularmente suas atribuicdes. Atribuicdes estas que |hes
sdo imputadas pela Instrucdo CVM n° 356, art. 8° §3° inc. lll, que trata
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especificamente do funcionamento dos Fundos de Investimento do tipo
FIDC:

83° O diretor ou sdcio-gerente indicado, sem prejuizo do
atendimento das determinagfes estabelecidas na
regulamentacdo em vigor, deve elaborar demonstrativos
trimestrais evidenciando:

Il — os procedimentos de verificacdo de lastro por
amostragem no trimestre anterior adotados pelo custodiante,
incluindo a metodologia para selecdo da amostra verificada
no periodo, se for o caso; e

Cumpre elucidar que a negligéncia por parte do
Administrador e do Custodiante em cumprirem com suas funcdes na
forma regulomentada pela Instrucdo n°356 da CVM de modo algum
diminui a responsabilidade do Trendbank.

O qgue se verifica no caso concreto € que, no minimo,
houve conivéncia de Administrador e Custodiante para que a empresa
Trendbank negociasse livremente os direitos creditdrios com os recursos
investidos no FIDC Trendbank.

Nesse sentido, por mais que os relatdrios trimestrais
previstos em regulamentacdo da CVM tenham sido elaborados pelo
Administrador do fundo de investimento, os relatérios ndo esclareceram a
sifuacdo do lastro dos direitos creditdrios que vinham sendo adquiridos.

O relatério referente ao primeiro frimestre de 2013,
produzido pelo Banco Pefra; e os relatérios referentes ao segundo e
terceiro trimestres do mesmo ano, produzidos pela Planner; traziom na
secdo reservada aos resultados da verificacdo de lastro conduzida pelo
Custodiante (Banco Santander) a seguinte observacdo:

“A auditoria esta em fase de execucao”.

J& o relatério do quarto trimestre de 2013, também
produzido pela Planner, depois de j& encerrado o FIDC Trendbank
asseverou:

“Os procedimentos, metodologia de verificacdo e resultado
do lastro estdo em processo expediente de elaboracéo,
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observando-se a necessidade de que as auditorias em curso
detenham tempo necessario para a producdo de
conclusbes” (Anexos 51 a 54).

Dessa forma, no entender desta relatoria, os
Administradores e Custodiantes que passaram pelo FIDC Trendbank
agiram, no minimo, de maneira negligente e omissiva ao ndo cumprirem
com suas obrigacdes previstas na Instrucdo n°356 da CVM contribuindo,
decisivamente, para que as fraudes perpetradas pela empresa Trendbank
pudessem ocorrer em prejuizo direto aos valores miliondrios investidos pela
Petros e pelo Postalis naquele FIDC.

é - Avaliagdo de risco sobre os direitos creditorios
adquiridos pelo FIDC Trendbank: empresa Austin Rating

Outro importante documento exigido pela Instrucdo
n°356 da CVM para o regular funcionamento de um FIDC € o relatério de
classificacdo de risco sobre os direitos creditérios que, em regra, sdo
elaborados por Agéncias classificadoras de risco, mais conhecidas como
Agéncias de Rafing:

Art. 34. Incluem-se entre as obrigacdes da instituicdo
administradora:

(...) VIl — providenciar trimestralmente, no minimo, a
atualizacdo da classificacéo de risco do fundo ou dos direitos
creditorios e demais ativos integrantes da carteira do fundo

Como dito anteriormente, a classificacdo de risco dos
direitos creditérios desempenham, sem duvida alguma, um papel
importante na decisdo inicial de investir num determinado FIDC por parte
de qualquer investidor interessado, inclusive, as EFPC.

No entanto, deve-se ressaltar que a andlise de risco
ndo se reporta unicamente ao momento de andlise e tomada de decisdo
de investimento, mas, sim, possui importéncia impar durante toda a
duracdo do FIDC na medida que serve como um indicador importante da
seguranca do préprio investimento.

No caso especifico do FIDC Trendbank, em
consond@ncia com a instrucdo da CVM, o regulamento do fundo previa
avaliacodes trimestrais pela agéncia de rating das cotas seniores do FIDC
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Trendbank servindo, os referidos relatérios periddicos, como uma
ferramenta importante de acompanhamento do investimento tanto pelo
Administrador do fundo, quanto pelos cotistas-investidores.

Concentrando nossa andlise no periodo de aquisicdo
dos direitos creditérios que se mostraram danosos ao patrimdnio do FIDC
Trendbank e de seus cofistas e, a partir dos trabalhos investigativos desta
Comissdo, apurou-se ser o segundo semestre de 2012.

Coincidentemente ou ndo, foi justamente no segundo
semestre de 2012 que a gestdo do FIDC Trendbank passou a ser realizada
pela empresa Trendbank.

Como j&@ mencionado anteriormente, a Trendbank S/A
Banco de Fomento exerceu a gestdo do FIDC Trendbank entre 20/09/2012
até 29/01/2014 sendo que, apds este periodo, foi substituida por oufras
gestoras: a Evocati Administracdo e Gestdo de Ativos Ltda. (29/01/2014 a
01/04/2014) e a Brasil Plural Gestdo de Recursos Ltda. (01/04/2014 até o
presente momento). Sobre a gestdo destas Ultimas duas empresas, vale
ressaltar que permaneceram limitadas em gerir o crescente nivel de
inadimpléncia da carteira de direitos creditérios que haviam sido
adquiridos pelo gestor que lhes antecedeu do que propriamente
prospectando e realizando novos investimentos do FIDC Trendbank. Em
outras palavras, o FIDC Trendbank teve seu “encerramento” na medida
em qgue ndo foram realizadas novas aquisicoes de direitos creditérios mas,
apenas, a gestdo do direitos creditério adquiridos e ndo adimplidos.

Analisando o periodo desastroso da gestdo do FIDC
Trendbank, tomamos como parémetro o Ultimo relatério de classificacdo
de risco datado de outubro de 2013. Abre-se parénteses para esclarecer
que, muito embora o relatério seja datado do final de 2013 e o FIDC
Trendbank ainda esteja, em ftese, em “funcionamento” consoante
informacdes publicadas pela CVM, o fato é que desde 2014 ndo houve
novas aquisicoes de direitos creditérios restando aos atuais Administrador e
Gestor daquele FIDC apenas dar conta dos créditos inadimplidos.

A agéncia responsdavel por analisar e avaliar as séries
de cotas do FIDC Trendbank — desde a sua criacdo até seu fechamento -,
foi a empresa Austin Rating, cujo responsdvel era o Sr. Erivelto Rodrigues,
que teve requerimento para prestar depoimento nessa CPl aprovado em
25/11/2015 (Req. 322/2015), mas devido ao exiguo tempo de duracdo dos
trabalhos ndo foi possivel ouvi-lo.

Desde que a carteira do FIDC Trendbank comecou a
ser avaliada pela Austin, as notas atribuidas foram étimas. A época em
que Peftros e Postalis decidiram por investir no FIDC, como visto, a Austin
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afribuia nota brAA, o que significava, de acordo com o proprio relatério
(Anexo 55) que:

“‘as cotas do FIDC encontram-se suportadas por uma
carteira de recebiveis com inadimpléncia baixissima, a qual
garante 6tima margem de cobertura para o pagamento do
principal, acrescido do rendimento proposto. Adicionalmente,
o fundo apresenta uma relacdo muito elevada entre os
mecanismos de protecdo e a inadimpléncia da carteira. O
risco € irrisorio.”.

Como depreende-se da tabela abaixo, o fato de a
empresa Trendbank assumir a gestdo do fundo e passar a adquirir uma
série de créditos duvidosos — para ndo dizer irregulares, tais como os fitulos
de créditos examinados anteriormente — ndo refletiu imediatamente nas
avaliacoes geradas pela Austin:

Datas |21/8/2012|16/11/2012| 4/2/2013 | 7/5/2013 |17/10/2013
Notas AA- AA- AA- brAA- brB
Observagao| Estavel Estdvel |Negativa| Estavel | Negativa

Em fevereiro de 2013, houve por parte da Austin a
primeira sinalizacdo de mudanca de avaliacdo com relacdo ao FIDC
Trendbank (Anexo 56). No entanto, a sinalizacdo foi de forma sutil, sem
sequer alterar a nota atribuida, tdo somente indicando uma tendéncia de
que fosse rebaixada em futuras avaliacoes.

Isso ocorreu porque, para a Austin Rating, o montante
crescente das provisdes para devedores duvidosos do FIDC Trendbank
ndo seria decorrente de uma piora da qualidade dos créditos na carteira
do fundo, mas tdo somente pela adocdo por parte da entdo
administradora do FIDC (Banco Petra) de uma metodologia propria, mais
conservadora.

Os argumentos da Austin parecem ter encontrado eco
na maior parte dos coftistas do fundo, visto que em abril de 2013 o Banco
Petra foi substituido pela Planner Corretora na administracdo do FIDC
(Anexo 57).

Nesse sentido, a observacdo negativa aplicada na
avaliacdo de fevereiro ndo se refletiu em um rebaixamento na avaliacdo
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de maio de 2013. A nota brAA- foi mantida, sendo inclusive retirada a
observacdo negativa (Anexo 58).

As justificativas apresentadas ndo deixam duvidas
quanto a relev@ncia dada pela Austin para a metodologia de
constituicdo de provisdo para devedores duvidosos do FIDC:

“No entanto, a alteracdo da Administradora e a consequente
aplicacdo de nova metodologia de constituicdo de provisées
no ambiente do Fundo surtiram efeito positivo importante e
imediato sobre o volume de provisdes e na valorizacao das
Cotas Subordinadas em abr/13, reduzindo o risco de um
evento de liqguidacdo antecipada e, assim, possibilitando a
remocdo da observacdo negativa e a afirmacdo das
classificacdes” .

Apenas em 17 de outubro (em reacdo ¢ publicacdo
pela Planner de fato relevante com o pedido do Trendbank pelo
fechamento do fundo), a Austin Rating emitiu relatdrio reduzindo a nota
afribuida as cotas do FIDC Trendbank (Anexo 59). Todavia, a reducdo foi
para brB, cuja definicdo ainda ndo refletia a real situacdo do FIDC:

‘O Fundo apresenta uma relacdo menos do que razoavel
entre 0s mecanismos de protecdo para as Cotas e a perda
estimada para a carteira. O risco €é alto.”.

Para justificar tal rebaixamento, a Austin Rating ndo fez
qualguer andlise mais aprofundada, limitando-se a citar a elevacdo
percentual dos créditos vencidos com relacdo ao patrimoénio liquido do
fundo e a queda da participacdo das cotas subordinadas (de
propriedade do Trendbank) abaixo do minimo previsto em regulamento.

Ndo houve qualquer tentativa de explicar as razoes
daqgueles niveis de inadimpléncia. Nem tampouco mencdo d
metodologia de constituicdo de provis@o para devedores duvidosos que
nos relatdrios anteriores tinha papel central na atribuicdo do conceito pela
Austin,

Como se pode notar, as avaliacdes realizadas pela
Austin foram pouco efetivas no sentido de ajudar na mensuracdo dos
riscos futuros a serem enfrentados pelo FIDC Trendbank, tendo tdo
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somente atestado sua existéncia quando os riscos ja se materializavam em
perdas inquestiondaveis.

Tal fato enconfra explicacdo, em grande parte, na
secdo dos relatérios de andlise de risco produzidos pela Austin
denominada “Disclaimers/Avisos Legais”. Nela, a agéncia de rating busca
esclarecer a natureza e as limitacdes de seu trabalho.

Segundo o texto, as manifestacdes da Austin Rating
tém natureza de (grifos nossos) “opinides sobre a qualidade de crédito futura de
um emissor e/ou emissao”, “ndo envolvem outros riscos que nao o risco de
crédito”. Alertam ainda que a Austin “nao audita as informacdes utilizadas para
a atribuicdo de uma classificacdo de risco de crédito, ndo Ihe sendo possivel
atestar a veracidade das mesmas”, bem como que “As opinides da Austin
Rating, inclusive aquelas contidas neste relatorio, ndo devem substituir a analise e
0 julgamento proprios dos usuarios dos ratings, especialmente o0s investidores”.

Ou seja, o escopo das andlises da Austin Rating ndo
visava identificar falhas nas documentacdes ou fraudes que ocorreram no
Trendbank, mas os riscos de crédito, tomando-se por verdadeiras as
informacdes passadas para a agéncia de rating pela prépria Trendbank
S/A que, além de gestora do FIDC Trendbank num determinado periodo,
também era quem detinha o prévio relacionamento comercial com as
empresas cedenftes de direifos creditérios ao referido Fundo de
Investimento.

No que importa unicamente a agéncia de rating,
chama a atencdo desta relatoria a relev@ncia dada pelos Fundos de
Pensdo aos relatdrios de avaliacdo de risco e, em especial a andlise da
Austin Rating sobre o risco dos direitos creditérios adquiridos com recursos
investidos no FIDC Trendbank.

Os referidos relatdrios foram levados em consideracdo
desde o momento da decisdo de investimento, todavia, ao menos no
caso em tela, tais pareceres mostraram-se limitados e comprometidos a
partir da base de dados utilizada para sua elaboracdo que sequer
poderiam ser utilizados como um instrumento efetivo a prevenir e evitar a
ocorréncia de fraudes e perda financeira do investimento diante das
vicissitudes apontadas.
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7 - Apuragoes e procedimentos instaurados por érgdos
de controle externo

7.1. PREVIC

Em novembro de 2012, a PREVIC lavrou o Auto de
Infracdo 0017/12-47 (Anexo 60) em face de Alexej Predtechensky e Adilson
Floréncio da Costa, respectivamente presidente e diretor executivo da
POSTALIS.

Examinando o referido caso com outros dois
semelhantes (Als 18 e 19), houve a decisdo de primeira instGncia a
aplicacdo de multa de R$ 40.339,59 e de inabilitacdo por trés anos a cada
um dos acusados, pelo desrespeito a limitacdo constante do artigo 43,
inciso Il da Resolucdo CMN 3.792/2009:

Art. 43. A EFPC deve observar, considerada a soma dos
recursos por ela administrados, o limite de vinte e cinco por
cento de:

(...) I - uma mesma classe ou série de cotas de fundos de
investimento em direitos creditérios; ou

A investigacdo apurou que a POSTALIS adquiriu 5.000
cotas seniores da 2° série, que contou com um total de 9.909 cotas, ou
seja, a EFPC adquiriu 50,46% das cotas emitidas em infracdo a norma.

Em 24/6/2015, os referidos Autos de Infracdo foram
objeto de andlise em sede recursal pela C&mara de Recursos da
Previdéncia Complementar, sendo mantidas as punicdoes da primeira
instncia.

No que se refere aos aspectos qualitativos do processo
decisério de investimento da POSTALIS no FIDC Trendbank, houve andlise
em momento posterior, no dmbito do Relatério de Fiscalizagcdo N°
01/2015/CFDF/PREVIC (Anexo 60-B).

O referido documento versou sobre diversos
investimentos realizados pelo POSTALIS. Especificamente no que se refere
ao investimento no FIDC Trendbank, a equipe de fiscalizacdo da PREVIC
entendeu pela existéncia de 3 irregularidades no processo de aquisicdo
do investimento:
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o “‘Sem a recomendacdo do Comité de Investimentos
(COMIN) que era exigida pelas Politicas de Investimentos
dos Planos BD e Postalprev para o ano de 20107,

o “‘Com falhas nos estudos que recomendaram o
investimento haja vista que ndo foi demonstrada a andlise
dos riscos envolvidos na operacao”;

o ‘Com remuneragao incompativel com o risco da
operagao”.

No entanto, tal entendimento ndo ensejou por parte
da PREVIC uma acusacdo em face de dirigentes da POSTALIS, visto que o
mesmo processo decisério jd havia sido objeto de autuacdo anterior,
ainda que por motivo diverso - desenquadramento.

N&o foi realizada apuracdo sobre o processo decisério
da PETROS em seu aporte no FIDC Trendbank.

7.2.CVM

Foi realizado procedimento de inspecdo com foco no
FIDC Trendbank (Processo RJ-2013-13023), que se encontra em fase final
de andlise na Superintendéncia de Relagcdes com Investidores
Institucionais, e deverd esclarecer o posicionamento do regulador sobre a
atuacdo de administradores, gestores e custodiantes no FIDC Trendbank.

Inclusive, nos foi enviado minuta de termo de
acusacdo desenvolvida no dmbito da drea técnica. No entanto, até o
momento do encerramento deste relatério, ndo havia um posicionamento
definitivo da autarquia sobre os fatos aqui apurados.

7.3. Operagado Lava Jato

Durante os trabalhos desta ComissGdo Parlamentar de
Inquérito, esta comissdo tomou conhecimento de que o Sr. Adir Assad —
investigado no presente Caso FIDC Trendbank - estaria também sendo
investigado pela Operacdo Lava Jato.

Desta feitq, esta Comissdo solicitou o}
compartihamento de provas colhidas no dmbito daquela Operacdo ao
fim de analisar eventual pertinéncia com o objeto aqui apurado, qual
seja, a malversacdo de recursos financeiros de Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar.

Em despacho recente, datado de 05 de abril, o Exmo.
Juiz da 13 Vara Federal Criminal de Curitbba autorizou o
357



CAMARA DOS DEPUTADOS
CPI - FUNDOS DE PENSAO

compartihamento da quebra do sigilo telefénico e telemdtico do Sr. Adir
Assad ressalvando, apenas, que com relagcdo as empresas constantes em
nome da referida pessoa foram decretadas somente a quebra do sigilo
bancdario e fiscal.

A consultoria se debrucou sobre o Relatdrio de
Informacdo ASSPA/PR-PR e anexos compartihado pelo Exmo. Juiz Sérgio
Moro. Muito embora numa primeira andlise jG tenha sido possivel
constatarmos a existéncia de fransacoes financeiras do Sr. Adir Assad com
a empresa Trendbank, dado o volume de dados e sobretudo a
exiguidade do prazo para conclusdo dos trabalhos desta CPl, ndo foi
possivel analisa-los com a atencdo devida e muito menos realizar o
cruzamento das informacdes disponibilizadas pelo Exmo. Juizo Federal de
Curitiba com os dados apurados por esta Comissdo Parlamentar de
Inquérito.

Desse modo, registramos a existéncia destas
informacdes que poderdo ser analisadas de forma mais defida pelo
Ministério PUblico.

7.4. Agcao Judicial

No que tange a possivel responsabilizacdo civil pelos
prejuizos suportados pelo FIDC Trendbank, cumpre destacar o ajuizamento
no corrente ano de 2015, pelo atual administrador do fundo, Gradual
CTVM S/A, de acdo judicial nesse sentido, conforme noticiado pelo Jornal
Valor Econdmico em 21/10/2015 (Anexo 61):

‘A Gradual, atual administradora do fundo de investimento
em direitos creditorios (Fidc) Trendbank, abriu processo na
Justica de S&o Paulo contra a gestora Trendbank, além de
ex-administradores do fundo - Petra e Planner - e de ex-
custodiantes - Deutsche Bank e Santander. O processo
pede o ressarcimento dos cotistas por perdas de mais de R$
400 milhdes causadas por aquilo que, no processo, €
descrito como uma sucessao de fraudes em papéis que
foram parar dentro do fundo.”

8 — Conclusoes:

Diante de todo o exposto, concluimos que a respeito
dos prejuizos sofridos pelo FIDC Trendbank ndo hd que se falar em perdas
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naturais de um mercado de risco, ou mesmo causadas por decisdes de
investimento infelizes ou ineptas.

A quantidade de irregularidades detectadas nos ativos
selecionados pelo gestor, Trendbank S/A Banco de Fomento, deixam
absolutamente fransparente o objetivo de desviar os recursos dos cotistas
do fundo.

Conforme visto nos exemplos selecionados, o modus
operandi do esquema criminoso envolvia o repasse ao FIDC Trendbank de
direitos creditérios representados por duplicatas sem requisitos bdsicos de
validade e, portanto, ndo passiveis de serem oponiveis aos respectivos
sacados.

Ao que tudo indica, tais duplicatas seriam frias, pois
ndo foram apresentados documentos comprobatdrios do lastro dos
direitos creditérios, o que por si s6 desrespeitava o regulamento do fundo.
Além disso, as duplicatas, em quase sua totalidade, apresentavam
formatacdo idénfica, indicando que, embora referentes a diferentes
empresas cedentes, teriam sido confeccionadas a partir de um modelo
padrdo Unico.

Vale lembrar que a fraude da aquisicdo de “direitos
creditorios” sem validade alguma so foi possivel na medida em que todas
essas empresas cedentes de tais titulos deveriam obrigatoriamente serem
previamente cadastradas no Trendbank S/A Banco de Fomento que, por
sinal, detinha a exclusividade de selecionar quais direitos creditdrios seriam
adquiridos pelo FIDC Trendbank.

Para a consecucdo da fraude, o esquema utilizava-se
de diversas empresas para cederem direitos creditérios sem lastro para o
FIDC Trendbank.

Conforme analisado, tais empresas poderiam de fato
existir mas, todavia, encontrando-se em recuperacdo judicial; poderiaom
pertencer ao mesmo grupo empresarial, emitindo duplicatas umas para as
outras; ou poderiam simplesmente ser empresas de fachada, com
existéncia apenas formal, como era o caso das empresas vinculadas ao
senhor Adir Assad, conhecido pela emissdo de notas frias em esquemas
de lavagem de dinheiro de origem ilicita.

Destaque-se que para a perpetracdo do ardil ndo foi
necessaria a cooptacdo de empresas que figuravam como sacadas nas
duplicatas (devedoras), pois tais fitulos ndo contavam com assinaturas de
tais empresas, sendo tal fato mantido oculto pelo Trendbank S/A Fomento
Mercantil que na qualidade de fiel depositario e gestor, emitia e assinava
termos de cessdo digitais em nome das empresas cedentes encobrindo
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de administradores e custodiantes do FIDC as irregularidades nas
duplicatas fisicas e a auséncia de documentacdo comprobatéria de
lastro dos titulos repassados ao fundo.

Esta relatoria concluiu, também, que as irregularidades
aqui descritas poderiaom ter sido evitadas, ou pelo menos detectadas
meses antes, caso os custodiantes: Deutsche Bank e Banco Santander ndo
houvessem terceirizado a guarda dos documentos ao Trendbank S/A
Fomento Mercantil, sem, em contfrapartida, ter realizado tempestiva e
profundamente as verificacdes de lastro dos direitos creditorios.

Tais conferéncias tferiom faciimente detectado as
flagrantes irregularidades com as duplicatas e a auséncia de confratos e
recibos que pudessem indicar que aqgueles titulos referiom-se a operacoes
que de fato ocorreram.

A exemplo dos custodiantes, os administradores: o
Banco Petra S/A e a Planner Corretora de Valores S/A também foram
acometidos de uma constrangedora inércia. Primeiramente, aqo
permitirem que diversas verificacdes de responsabilidade do administrador
do fundo fossem realizadas pelo préoprio Trendbank, que j&@ acumulava as
funcdes de originador comercial, gestor, fiel depositdrio e agente de
cobranca de créditos inadimplidos. Ou seja, sua participacdo nos
procedimentos internos do fundo era tamanha, que qualquer controle
realizado pelo préprio banco de fomento seria, no minimo, claramente
contaminado por conflitos de interesses.

Mesmo diante dessa concentracdo de funcdes em um
unico prestador de servicos, confrariando o que prevé a norma que rege
os FIDCs, e com a crescente deteriorarizacdo da carteira ao longo do ano
de 2013, o fundo somente foi fechado em outubro daquele ano pela
entdo administradora Planner Corretora de Valores S/A. Mas ndo por
iniciativa prépria. Ndo porque seus controles identificaram irregularidades,
mas sim por uma solicitacdo do proéprio Trendbank S/A Fomento Mercantil,
que alegava ndo ter condicdes de arcar com aportes adicionais que se
faziam necessdrios a época.

Embora nos pareca evidente que a omissdo de
administradores e custodiantes em suas funcdes de supervisdo das
atfividades do Trendbank tenha contribuido de forma decisiva para o
sucesso do esquema fraudulento, ndo foram constatadas provas de
atuacdo dolosa por parte destas empresas, ou que ftenham sido
beneficiadas por recursos desviados.

Por outro lado, ndo se pode excluir por completo a
eventual participacdo consciente e ativa dessas empresas, ou de pessoas
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a elas ligadas, principalmente diante das fartas evidéncias de fraudes
grosseiras e generalizadas, sem que tivesse havido a identificacdo por
parte das instituicoes que eram remuneradas pelo FIDC justamente para a
realizacdo de atividades de conftrole e supervisdo.

Outfra questdo relevante exposta pelo “Caso
Trendbank”, &€ a reflexdo sobre relev@ncia das avaliacdes de risco de
crédito realizadas por agéncias de rating.

O que se viu no caso concreto foram manifestacdes
superficiais, baseadas em informacodes fornecidas pelos proprios avaliados,
sem a obtencdo de dados de forma independente.

Como consequéncia, obtiveram-se consistentemente
notas positivas, que ndo contribuiram para uma correta mensuracdo de
risco futuro. A opinido da agéncia somente foi revista de forma tardiq,
quando o patriménio do fundo de investimento j&d havia sido
completamente comprometido.

Por outro lado, hd de se reconhecer que a cada
relatério efetuado pela Austin Rating, o escopo do trabalho era bem
delimitado, deixando claro que eventuadis problemas com a
documentacdo dos direitos creditérios do fundo ou com as empresas
cedentes ndo seriom identificados pelo trabalho da agéncia - servindo
como uma desculpa antecipada por eventual inconsisténcia da andlise,
como de fato restou demonstrado pelo prejuizo gerado pelo FIDC
Trendbank.

A exemplo do que foi comentado acerca de
administradores e custodiantes, ndo foram identificadas evidéncias de
mda-fé na conduta da Austin Rating, que suas opinides tenham sido
contaminadas por interesses que ndo os melhores interesses dos
investidores.

O mesmo ndo ocorre com o Trendbank S/A Fomento
Mercantil.

Diante dos trabalhos investigativos desta Comissdo
Parlamentar de Inquérito, ndo hd duvida de que o Trendbank S/A ocupou
papel central no esquema fraudulento.

O acumulo de diversas funcdoes, em especial a
avaliacdo, selecdo e guarda dos direitos creditérios permitiv a referido
Bando de Fomento repassar direitos creditdrios — os quais sabia que ndo
detinham validade alguma - aos cofistas do FIDC Trendbank no periodo
de setembro/2012 a outubro/2013 em prejuizo fraudulento aos investidores,
dentre os quais figuraram Petros e Postalis.
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Na factoring, fica evidente a import@ncia do senhor
Adolpho JUlio da Silva Mello Neto, que além de controlador e presidente,
era, a época dos fatos, e continua sendo até os dias de hoje, o
responsdvel pela atividade de administracdo de carteiras do Trendbank
perante a Comissdo de Valores Mobilidrios, que envolve as atividades de
gestdo e selecdo de direitos creditdrios prestadas ao FIDC, no periodo em
que os titulos inadimplidos foram adquiridos.

Ainda, o senhor Adolpho fazia parte dos dois comités
de crédito do banco de fomento: Comité de Diretoriac e o Comité
Executivo. Vale ressaltar que todas as operacoes fraudulentas danosas ao
PETROS e POSTALIS no &mbito do FIDC Trendbank foram objeto de andlise
e aprovacdo por tais comités.

Nesse sentido, também fica patente a contribuicdo
dos demais membros dos comités nos prejuizos causados aos cofistas do
fundo, visto que durante o periodo de um ano, direitos crediticios
fraudulentos foram analisados e aprovados pelos comités, sem que
houvesse qualquer registro de votos ou manifestacoes discordantes.

Em especial os senhores Gilson Donizeti Edueta e
Nelson Chemin, que além de sua participacdo nos comités, assinavam em
nome de diversas empresas cedentes os termos de cessdo eletronicos que
eram enviados ao administrador e, posteriormente ao custodiante do
FIDC, conferindo aparéncia de regularidade aos direitos creditérios
fraudulentos e viabilizando o repasse dos recursos da conta do fundo ds
empresas cedentes e ao proprio Trendbank.

Por fim, resta ainda fratamos da responsabilidade dos
Dirigentes Estatutdrios das EFPC envolvidas no caso em tela.

A época da aquisicdo das cotas, no ano de 2010, ndo
havia indicios de fraude, nem noticias de inidoneidade do Trendbank.

No entanto, & extremamente questiondvel o aporte de
valores tGo elevados, que ficariom imobilizados por 10 anos, sob a
responsabilidade de uma factoring sem tradicdo no mercado de capitais.

Ademais, conforme visto, outro Fundo de Investimento
em Direitos Creditdrios envolvendo empresas clientes do Trendbank Banco
de Fomento S/A, qual seja, o FIDC CREDITMIX, em 2010 j& apresentava
problemas de inadimpléncia, sem que isso tenha sido sequer considerado
no processo decisério de investimento por parte dos diretores dos fundos
de pensdo.

Pelo conftrdrio, a decisdo se deu exclusivamente com
base em parecer positivo de agéncia classificadora de risco de crédito,
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muito embora a prépria agéncia, Austin Rating, alertasse que seus
relatdrios eram meramente opinativos.

Tanto PETROS, quanto POSTALIS ndo realizaram
avaliagcdes minimamente diligentes previomente aos seus aportes no FIDC.
O POSTALIS, inclusive, ignorou o proprio estatuto, ao negar o poder
decisério ao seu Comité de Investimentos, que foi apenas informado do
investimento um més depois da subscricdo realizada pelos senhores Alexej
Predtechensky e Adilson Floréncio da Costa.

Nesse sentfido, também se faz necessdrio o©
aprofundamento das investigacdes acerca dos R$ 1,5 milhdo pagos ao
senhor Mauro Halpern pelo Trendbank por ocasido da intfermediacdo do
aporte da POSTALIS no FIDC, conforme informado pelo presidente da
factoring em depoimento a CPI.

Além disso, o fato de investr em um fundo de
investimento, que conta com administradores e gestores proprios ndo
exime de responsabilidade, e nem poderia, os diretores das EFPC de
acompanhar o investimento e de cobrar resultados.

Desde que assumiu a gestdo do FIDC Trendbank em
2012, o Trendbank Banco de Fomento adquiriu inUmeros direitos creditérios
fraudulentos sem que as EFPC questionassem qualquer das operacoes.

Conforme  visto, os relatérios  frimestrais  dos
administradores do FIDC apontavam problemas na execucdo das
auditorias de verificacdo lastro dos direitos creditérios. Por que as EFPCs
ndo questionavam a auséncia desta medida de controle tdo importante?

Ainda que ndo tivessem acesso as duplicatas, as EFPC,
investidoras institucionais profissionais, ndo checavam as empresas que
estavam cedendo tais documentos ao fundo? Se procedessem a tal
verificacdo poderiam ter notado a presenca de empresas vinculadas ao
senhor Adir Assad e de empresas em recuperacdo judicial recebendo
grandes montantes.

Por todas essas razdes, concluimos que os dirigentes de
PETROS e POSTALIS, que participaram dos processos decisérios de
investimento no FIDC Trendbank deliberadamente obstaram-se de analisar
diversos riscos inerentes & operacdo. Tal omissdo constituiu flagrante
desrespeito ao artigo 9 da Resolucdo n° 3.792 do Banco Central do Brasil.
E, desta forma, expuseram de forma irresponsdvel e irregular o patriménio
dos beneficidrios das EFPC a riscos excessivos, situacdo agravada pelo
fato de se tratar de fundo fechado, ficando os fundos de pensdo
vulnerdveis aos riscos durante os 10 anos de prazo da segunda emissdo de
cotas do FIDC Trendbank.
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Lembramos também que os demais cofistas, &
excecdo do KDB do Brasil, eram todos regimes proprios de previdéncia de
um Estado e de 15 Municipios, que embora ndo sejam foco desta CPI,
também apresentam a relevancia social e a potencial vulnerabilidade a
ingeréncia de interesses externos que vemos nas EFPC.

Diante de todo o exposto, embora as apuracdoes
conduzidas pela CPl em seu curto periodo de funcionamento ndo tenham
concluido pela existéncia de provas de que pessoas ligadas aos fundos de
pensdo estavam envolvidas no esquema fraudulento, tal possibilidade ndo
pode ser descartada em futuras investigacoes que certamente serdo
conduzidas diante de tudo que foi aqui apurado.
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CASO 8 - CAIXA FIP CEVIX: Funcef
1 - Introducgao: aspectos gerais do investimento

Em 15/09/2009, a diretoriac da Fundacdo dos
Economidrios Federais (Funcef) aprovou investimento indireto no valor de
R$ 260,67 milhdes na companhia CEVIX ENERGIAS RENOVAVEIS S.A. (Cevix)
por intermédio do Caixa FIP Cevix. Em 14/09/2010, foi aprovada uma
reestruturacdo do investimento inicial que culminou com a extincdo da
Cevix por incorporacdo a DESENVIX S.A. (Desenvix)%4 e a criacdo do Caixa
FIP Desenvix, no qual a Funcef aportou mais R$ 80 milhdes.

Desde j&, mostra-se pertinente notarmos que os
empreendimentos alvo do investimento pertenciom ao GRUPO ENGEVIX
investigado pela Operacdo Lava Jato por prdticas ilicitas envolvendo
superfaturamento e direcionamento de licitacdes com a Petrobrds e
pagamento de propina.

No caso em tela, o investimento da Funcef iniciou-se
de forma nebulosa na medida em que ndo hd documento formal de
proposta de negdcio — o que hd, de fato, € uma apresentacdo de Power
Point, com informacdes da empresa Desenvix e seus diversos
empreendimentos, datada de janeiro de 2009. Porém, como serd
mostrado adiante, em dezembro de 2008 a Diretoria de Investimento da
Funcef j& havia enviado convites para algumas empresas especializadas
em valuation sobre empreendimentos de geracdo de energia elétrica
pertencentes a Desenvix 0s quais, em momento posterior, foram
incorporados no negdcio quando da constituicdo do Caixa FIP Cevix.

O que hd de documentacdo formal € o VO DIRIN
022/09%, datado de 30/07/2009, no qual o Diretor de Investimentos, Sr.
Demdsthenes Marques, submetia a Diretoria Executiva da Funcef, como o
seu voto favordvel, o investimento em uma Sociedade de Propdsito
Especifico (SPE). A referida SPE seria constituida na forma de sociedade
anénima fechada, denominada CEVIX ENERGIAS RENOVAVEIS S.A. (Cevix),
cujo capital seria integralizado com aporte em dinheiro pela Funcef de R$
200 milhdes (25%) e por 6 empreendimentos do setor de energia que
compunham a Desenvix no valor estimado de R$ 600 milhdes (75%), quais
sejam:

> Apds incorporar a Cevix, a Desenvix S.A. passou a ser denominada Desenvix Energias Renovaveis S.A. Por
fim, apds a entrada da SN Power na sociedade, passou a ser denominada Statkraft Energias Renovaveis.

> Para propor a realizacdo de um investimento a Diretoria Executiva, o Diretor de Investimento elaborava
um documento denominado “VOTO” no qual explicava e fundamentava as razdes pela qual recomendava o
investimentos. Com base nesse VOTO e nos pareceres técnicos que deveriam acompanha-lo, a diretoria
tomava sua decisao.
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(i) Pequena Central Hidrelétrica (PCH) Esmeralda;
(i) PCH Santa Rosa ll;

(i) PCH Santa Laura;

(iv) PCH Moinho;

(v) Usina Hidroelétrica (UHE) Monjolinho; e

(vi) SP.>®

No entanto, pouco mais de um més apds a proposta
inicial, o entdo Diretor de Investimento, Sr. Demdsthenes Marques,
apresenta nova proposta a Diretoria Executiva solicitando a revogacdo
da decisdo tomada com base em sua Proposta de Negdcio anterior,
propondo agora que, no lugar do investimento direto na SPE Cevix, fosse
criado um Fundo de Investimento em Participacdes (FIP) e, por infermédio
deste Fundo de Investimento, € que ocorresse o investimento na SPE Cevix.

A estimativa inicial era de que os empreendimentos da
Desenvix valeriom ao todo R$ 600 milhdes de reais. Desse modo, em
atencdo ao limite de investimento por EFPC em FIP constante na Instrucdo
n°3792/CMN, a Funcef poderia aportar até o limite mdaximo de 25% do
Patrimbnio Liquido do FIP que corresponderia d importdncia de R$ 200
milhdes de reqis®’.

Desde ja, fazse oportuno salientar que essa
reformulacdo do negdcio por parte do entdo Diretor de Investimentos
despertou a atencdo e curiosidade desta CPl uma vez que ndo se
vislumbra uma justificativa racional para, no lugar de um investimento
direto na SPE Cevix, recomendar a criacdo de um FIP para intermediar o
investimento naquela companhia. Isso porque, de maneira bem simples, o
investimento por infermédio de um FIP torna o negdcio mais custoso, de
maior complexidade e ainda com maior custo decorrente de taxas de
criacdo, gestdo, administracdo e manutencdo do respectivo fundo de
investimento.

Para aferir o valor de mercado dos empreendimentos
da Desenvix que seriam incorporados pela CEVIX ENERGIAS RENOVAVEIS
S.A., a Funcef contratou a Upside Financas Corporativas Ltda (Upside)
para readlizar a avaliacdo econdmico-financeira (valuation) dos 5
empreendimentos que estavam registrados no balanco da Desenvix por
R$ 172 milhdes (valor escritural - contabil).

> 0 VOTO n3o especificava esta ultima, sé informava que estava em inicio de contrugao.
*” ltem 2.5.3 do Voto DIRIN 006/09, de 27/02/2009.

366



CAMARA DOS DEPUTADOS
CPI - FUNDOS DE PENSAO

Em funcdo da taxa de desconto usada para frazer a
valor presente os fluxos de caixa projetados dos empreendimentos, ©
relatério da Upside indicou 6 valores possiveis para os 5 empreendimentos
que variavam de R$ 592 milhdes a R$ 899 milhdes, tendo a Funcef fechado
0 negodcio pelo valor de R$ 782 milhdes (segundo maior valor).

O que salta aos olhos desta Comissdo Parlamentar de
Inquérito € justamente essa diferenca de 40% enfre a margem da
avaliacdo dos empreendimentos da Desenvix feita pela Upside e o valor
do negdcio concretizado.

De outro modo, diante da variacdo entre o valor
minimo e mdximo da avaliacdo (diferenca de R$ 307 milhdes) e o valor do
negocio efetivado (R$ 782 milhdes), hd suspeita de que possa ter havido
acdo proposital no sentido de deixar uma grande margem de avaliacdo
de ativos que comporiom o Caixa FIP Cevix para que pudesse ocorrer
negociacoes €, inclusive, o pagamento indevido de valores para terceiros
para que o investimento fosse aprovado. Isto sem falar que os 5
empreendimentos incorporados pela CEVIX ENERGIAS RENOVAVEIS S.A.
(empresa-alvo do FIP), estavam registrados no balanco da Desenvix por R$
172 milhdes (valor escritural - contdbil) tendo o negdcio sido realizado pela
Funcef por R$ 782 milhdes, correspondente a um aumento percentual de
450%.

No entanto, a despeito de tal suspeita, o fato é que
avaliacdo a maior dos empreendimentos aportados pela Desenvix que
iram ser usados para integralizar o capital da CEVIX ENERGIAS
RENOVAVEIS S.A. — cujas acdes iriam integrar o patriménio do Caixa FIP
Cevix — implica diretamente em um valor de aporte maior por parte da
Funcef. Na estimativa inicial de R$ 600 milhdes, os 25% de participacdo da
Funcef corresponderia a R$ 200 milhdes. Com o valor de R$ 782 milhdes, os
25% da Funcef corresponderiam a R$ 260 milhdes. Esta € uma sutileza que
ndo pode passar batida e muito menos ser desconsiderada por esta
Comissdo Parlamentar de Inquérito.

Assim, mesmo que hoje, considerado os valores
aportados, o investimento fosse lucrativo, o que ird se mostrar que ndo € o
Caso, 0 prejuizo j&@ havia sido configurado na entrada. Quando a Funcef
recebeu por R$ 782 mihdes ativos que foram avaliados, por um
questiondavel relatério da Upside.
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2 - EFPC envolvida: procedimento interno de andlise e
decisdo sobre o investimento

2.1. Do convite de empresas especializadas em
valuation e a apresentagcao da proposta de
investimento

Em 23/12/2008, a Diretoria de Investimentos da Funcef
(DIRIN) enviou expedientes convidando as empresas Banco Fator, LCA
Consultores, Serfinan Consultoria Empresarial, Upside Finangcas Corporativas
Ltda (Upside) e Value Assessoria e Consultoria Ltda. para apresentaram,
até 09/02/2009, proposta de prestacdo de servico de avaliacdo
econdbmico-financeira de empreendimentos de geracdo de energia
elétrica que iriam compor os ativos da CEVIX ENERGIAS RENOVAVEIS S.A.,
companhia-alvo da Caixa FIP Cevix.>8

O fato curioso € que esta Comissdo Parlamentar de
Inquérito, ao diligenciar junto & Funcef perquirindo informacdes sobre a
apresentacdo, andlise e aprovacdo do investimento no Caixa FIP Cevix,
recebeu a informacdo e documentos apontando que a proposta formal
(por escrito) apresentada & enfidade ocorreu somente em 2009, sendo
que em dezembro de 2008 a Diretoria de Investimentos ja havia adotado
procedimentos para confratacdo de empresa especializada para realizar
a valuation dos empreendimentos da Desenvix que seriam incorporados
pela CEVIX ENERGIAS RENOVAVEIS S.A.l

E mais: o documento encaminhado a esta CPl pela
EFPC consiste numa apresentacdo de slides que teria sido feita em janeiro
de 2009 contendo apenas informacdes sobre a Desenvix e
empreendimentos de sua propriedade sem, todavia, apresentar, detalhar
OU a0 menos mencionar qualquer proposta de negdcio.s?

Quando ouvido por esta Comissdo Parlamentar de
Inquérito, o proprio Diretor de Investimento a época, o Sr. Demdsthenes
Margues, afirmou que a proposta de investimento na empresa CEVIX
ENERGIAS RENOVAVEIS S.A. teria sido apresentada em 2009, em reunido
realizada na sede da Funcef:¢0

“O SR. DEMOSTHENES MARQUES - Sr. Deputado Sergio
Souza, Relator da CPI, obrigado pelas suas perguntas. Para

> OF DIRIN 044/2008F, OF DIRIN 045/2008, OF DIRIN 046/2008, OF DIRIN 047/2008 e OF DIRIN 048/2008
mencionados no Item 3 da CI CODEN 010/09, de 27/02/2009.

> Anexo ao OF PRESI 012/16 de 19/01/2016.

® Notas Taquigraficas da Audiéncia Publica do Diretor de Investimentos a época e atual membro do
Conselho Deliberativo da Funcef, Demdsthenes Marques, realizada no Plendrio 3 no dia 26/11/2015 das
10h06min as 14h29.
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esclarecer de forma completa, eu vou recuperar aqui O
historico que levou ao relacionamento de investimento da
FUNCEF com algumas empresas da holding denominada
Jackson, que sdo os controladores da Engevix, e ja deixar
uma primeira informacdo de que a FUNCEF nunca investiu
na Engevix. (...) Como eles perceberam que havia um
investidor tecnicamente qualificado, investidor institucional,
com interesse em entrar em infraestrutura, em 2009 eles nos
ofereceram a participacdo no investimento em geracéo de
energia_elétrica, que foi... Eles tinham feito, criado uma
subsidiaria, uma subsidiaria ndo, um carve-out. Entdo, era
outra empresa controlada pelo mesmo grupo controlador da
Engevix, mas era outra empresa, denominada Desenvix”.
(grifo nosso)

A forma obscura e confroversa com que essa proposta
de investimento ingressou na fundacdo é ratificada por relatério da
Auditoria Interna da prépria Funcef que informa que na execucdo dos
trabalhos ndo foi identificada a documentacdo que descrevesse como
esse investimento foi apresentado a alta Administracdo da FUNCEF.é!

2.2. Da contratagdo e do relatério de avaliagdo
apresentado pela Upside

A despeito da incerteza de como a proposta de
investimento foi formalmente apresentada & Funcef, sem olvidar ainda
qgue em dezembro de 2008 o Diretoria de Investimentos j& havia iniciado o
procedimento para contratar empresa especializada em valuation para
avaliar os empreendimentos da Desenvix que seriam incorporados pela
CEVIX ENERGIAS RENOVAVEIS S.A., em 11/02/2009, a Coordenacdo de
Desenvolvimento de Projeto (CODEN)¢2, em atendimento a normativo que
teria entrado em vigor em 03/02/2009, encaminha expediente a Gerencia
de Administracdo e Pessoas (GEAPE) com as propostas recebidas das
empresas para que a GEAPE finalizasse os processos de contratacdo da
empresa de avaliacdo.é3

Em 13/02/2009, apds andlise das propostas recebidas,
a Gerencia de Administracdo e Pessoas (GEAPE) encaminha expediente ¢

®' PA GEAUD 001/15 de 03/06/2015.
®2 A CODEN é a area técnica subordina a Diretoria de Investimentos (DIRIN) e que a responsabilidade de
analisar e negociar as propostas de investimento que sdo recebidas pela Funcef.
® Cl CODEN 008/09 de 11/02/2009.
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Coordenacdo de Desenvolvimento de Projeto (CODEN) com o resultado,
conforme a seguir:

Empresa Valor (unidades de R$)
LCA Consultores 144.000,00
Upside Financas Corporativas Ltda. 152.500,00
Value Assessoria e Consultoria Ltda. 159.500,00
Banco Fator 600.000,00

2.2.1Considerando o critério comercial, esclarecemos que a
empresa da—empresa (sic) LCA Consultores apresenta-se
mais adequada a FUNCEF para a prestacdo de servicos em
comento.

2.2 No que pertine a habilitacdo juridico-fiscal, cumpre-nos
informar que a documentagdo apresentada pela empresa
LCA Consultores estd em conformidade com aquela descrita
na carta-convite encaminhada as empresas.*

3 Contudo, tendo em vista que compete a éarea
demandante avaliar  tecnicamente as propostas
apresentadas pelas empresas que participaram da cotacao
de precos, cumpre-nos solicitar seja ratificado o escopo
técnico da proposta encaminhada pela empresa LCA
Consultores.®®

Em 17/02/2009, atendendo solicitacdo da GEAPE para
que se manifestasse quanto ¢ avaliacdo técnica da proposta vencedora,
a CODEN informa em expediente enderecado ao Diretor de
Investimentos, Demdsthenes Marques, quess:

Cumpre-nos, entéo, informar que a proposta da LCA atende
e até mesmo supera as exigéncias técnicas minimas para a
prestacdo do servigo, sendo a proposta apresentada pela
LCA a melhor elaborada entre todas as recebidas.®’

O curioso é que dois dias apds o entdo Diretor de
Investimentos tomar conhecimento das propostas apresentadas pelas

* Cl GEAPE 049/09 de 13/023/2009.

® Cl GEAPE 049/09, de 13/02/20009, itens 2.1,2.2.1 e 2.2.

® A DIRIN era a diretoria responsavel pelo recebimento das propostas de investimento e, apds andlise, se
fosse o caso, recomendar com voto favoravel a aprovagao pela Diretoria Executiva da Funcef.

®” Item 10 da Cl CODEN 009/09, de 17/02/2009.
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empresas especializadas em valuation, em 19/02/2009, a Upside apresenta
uma nova proposta reduzindo aquela inicialmente apresentada de R$
152.500,00 em 03/02/2009, para R$ 122.500,00. Valor este que, além de
importar numa reducdo em R$ 30 mil em relacdo a proposta original, ficou
também abaixo da melhor proposta até entdo apresentada que era da
empresa LCA Consultores no valor de R$144.000,00.

Ndo hd como ndo despertar atencdo o fato de que,
apenas dois dias apds o Sr. Demdsthenes Marques ser informado de que a
LCA Consultores teria sido a empresa com a melhor proposta financeira
para prestar o servico de valuation, a UpSide apresenta uma nova
propostal

Fato inusitado que se soma a questdo ndo esclarecida
de quando foi, de fato, apresentada a proposta de investimento no Caixa
FIP Cevix. Tais inconsisténcias fundamentam a suspeita de que o entdo
Diretor Financeiro, Sr. Demdsthenes Marques, teria enfrado em contato
com a Upside e solicitado que esta apresentasse uma nova proposta com
preco menor. Tal suspeita que ganha contornos de veracidade na
medida em que, posteriormente, a Upside teve seu confrato aditivado em
R$21.500,00, como serd abordado adiante.

Em 26/02/2009, a GEAPE informa a CODEN que a
empresa Upside Financas Corporativas teria apresentado nova proposta
de preco com o valor de R$ 122.500,00, representando uma reducdo de
R$ 30 mil em relacdo ao valor originalmente apresentado.s8

Destaca-se que no expediente da GEAPE ndo é
esclarecido o motivo de uma nova proposta por parte da Upside, nem
tampouco se as demais empresas concorrentes e que haviom sido
formalmente consultadas tiveram a oportunidade de apresentarem nova
proposta — tal como o fez a Upside —, principalmente a LCA Consultores,
outrora vencedora.

Em 27/02/2009, diante da nova proposta da Upside, a
Coordenacdo de Desenvolvimento de Projeto emitiu nova informacdo??
dirigida a DIRIN, mais precisamente ao Diretor de Investimentos, Sr.
Demodsthenes Marques, informando que a nova proposta da Upside
atenderia "as exigéncias técnicas minimas para prestacao do servico."

Em 27/02/2009 - mesma data de emissdo da Cl CODEN
010/09 - o Diretor de Investimento Demdsthenes Marques recomenda
Diretoria Executiva da Funcef a confratacdo da Upside.”0

®8 CI GEAPE 061/09, citada no item 8 Cl CODEN 010/09, de 27/02/2009.
% CI CODEN 010/09 de 27/02/2009, item 11.
7% vO DIRIN 006/09, 27/02/2009.
371



CAMARA DOS DEPUTADOS
CPI - FUNDOS DE PENSAO

Destaca-se que no documento que recomendou a
contratacdo da Upside, Demdsthenes fala em 6 empreendimentos e deixa
entender que a expectativa de valor a ser atribuidos a estes seria de R$
600 milhoes:

“...) 2.5.2 Os projetos selecionados sao:

Empreendimento UF Poténcia Status

PCH Santa Rosa RJ 30MW Em operacao

PCH Esmeralda RS 25MW Em operacao

PCH Santa Laura SC 15MW Em operacao

(l\:/l(?)?]ljill_inho) RS 74AMW Pré-Operacional

MOINHO RS 14AMW Em implantacao
SP Inicio de Construgr?lo71

2.5.30 valor do investimento total previsto € de R$ 800
milhdes, distribuidos na proporcao de até R$ 200 milhdes
para FUNCEF (25% do valor) e R$ 600 milhdes para a
DESENVIX (75% do valor total).” (grifo nosso).

Todavia, como serd demonstrado mais adiante, a
Funcef optou pelo valor de R$ 782 milhdes por apenas 0s cinCo primeiros
empreendimentos relacionados no item 2.5.2.

Em 03/03/2009, a Diretoria Executiva da FUNCEF
aprovou a contratacdo da empresa Upside para prestar o servico de
avaliacdo econdmico-financeira dos cinco empreendimentos de geracdo
de energia elétrica da Desenvix que seriam incorporados como ativos no
Caixa FIP Cevix.72

Em 27/05/2009, pelo custo de R$ 122,5 mil, a Upside foi
confratada para realizar a avaliacdo econdémico-financeira (valuation)
dos cinco empreendimentos que, teoricamente, j& estavam em operacdo
(brownfield) de geracdo de energia eléfrica com o objetivo de indicar
possiveis valores a serem usados na negociacdo: Pequena Central
Hidrelétrica (PCH) Esmeralda, PCH Santa Rosa Il, PCH Santa Laura, PCH
Moinho e Usina Hidroelétrica (UHE) Monjolinho.7”3

Em 27/07/2009 - fato inusitado anteriormente
apontado - foi feito um aditivo ao contrato com a Upside, pelo custo de

" 0 documento n3o apresenta o nome nem a poténcia do sexto empreendimento.
72 Ata n.° 921 de 03/03/2009.
73 Oficio DIRIN 048/2008 e Contrato de Prestacdo de Servigos, CE GEAPE2701200.
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R$ 21,5 mil, com o objetivo de realizar andlise da viabilidade econdmico-
financeira de outros oito empreendimentos que ainda ndo estavam em
operacdo (greenfield), mais o PCH Moinho que, apesar de ndo estar em
operacdo, estava relacionado entre os bronwfields: Pequena Central
Hidrelefrica (PCH) Passos Maia, PCH Sossego, PCH Chimarrdo, PCH
Saltinho, PCH Bonanca, PCH Moinho, Usina Hidroelétrica (UHE) Baixo
lguacu, UHE Cubatdo e Usina Termo Elétrica (UTE) Decasa.’4

O detalhe é que o aditamento de valor e de objeto
com a Upside partiu de iniciativa da CODEN, érgdo estatutdrio da Funcef
diretamente subordinada a DIRIN, cujo Diretor de Investimentos a época
era o Sr. Demodsthenes Marques. O mais curioso € que o objeto aditado
tratavam-se de empreendimentos distintos que poderiam, portanto, serem
objeto de nova cotacdo de preco e nova contratacdo de empresa
especializada em valuation.

Em 14/09/2009, foi emitido o relatdrio de avaliagcdo da
Upside que, em funcdo da taxa de desconto usada para trazer a valor
presente os fluxos de caixa projetados, indicou seis valores possiveis para
0s empreendimentos, uma variacdo de R$ 307 milhdes entre o maior e o
menor valor.”s

Taxa de Desconto Valor em um Cenario Realista
5,50% 899.959
6,42% 782.001*
6,82% 737.948
7,80% 644.992
8,13% 617.791
8,46% 592.374

* Valor pelo qual o negécio foi fechado.

E importante destacar que em seu relatério a Upside
ressalva:

Este Relatério foi baseado em informacgdes fornecidas pela
Desenvix e premissas estabelecidas pela FUNCEF,
complementadas por informacdes de dominio publico e por
pesquisas realizadas pela UpSide.

’ Primeiro Termo Aditivo GEAPE27012009. item 9.9.2 do Oficio PRESI 132/2015, de 30/09/2015, e arquivo
eletronico denominado " 1 - Formuldrio FIP Cevix ", encaminhados a CPI pela Funcef.
7 Relatério de Avalia¢do da Upside Finangas Corporativas Ltda (Upside), pag. 123.
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Todavia, a UpSide ndo garante, seja expressa ou
tacitamente, a fidelidade dessas informagdes, ndo sendo
responsavel por quaisquer informagdes incorretas e/ou
imprecisas ou por omissdes de dados que possam induzir
este Relatorio a erro.

A UpSide também n&o realizou e ndo se responsabiliza
pela auditoria legal, fiscal ou contabil. O recebedor
devera efetuar sua propria analise independente dos
aspectos legais, tributarios e contdbeis, ndo podendo a
UpSide ser responsabilizada pelas colocacbes emitidas
sobre o assunto.

lgualmente, a UpSide, seus consultores, funcionarios ou
representantes nao irdo se responsabilizar pela acuidade
e/ou veracidade das informacdes fornecidas ao destinatario
ou qualquer outra instituicdo que tenha acesso a este
Relatério (destaque nosso).”

Primeiramente, chama a atencdo o fato de uma
consultoria especializada, contratada unicamente por ter conhecimento
especifico no setor de energia, use para seus cdlculos “premissas
estabelecidas pela FUNCEF” e ainda paute sua andlise unicamente em
informacodes prestadas pela propria Desenvix, esta que certamente teria
todo interesse que seus ativos fossem avaliados pelo maior valor possivel!

Outro pontfo obscuro € a data de emissdo do relatoério
pela Upside.

Num primeiro momento, a Funcef encaminhou a esta
CPl uma versdo do relatério sem assinaturas ou data de emissdo,
constando na capa somente a data de "setembro de 2009" e no rodapé a
informacdo de que foi impresso em 10/09/2009.

Questionada por esta CPI sobre a falta de assinatura
no referido documento, a Funcef apresentou uma nova versdo do
Relatdrio devidamente assinada, porém com assinatura e com data de
emissdo de 14/09/2009.

O mais grave €& que noufros documentos
encaminhados a esta CPl, hd mencdo de que o referido Relatério de
Avaliacdo da Upside teria como data base o dia 30/09/2009!77

e DISCLAIMER, pagina 5 do Relatério de Avaliacdo da Upside — versdo impressa em 10/09/2009.
70 Item 4 das notas explicativas da Administracdo referente as demonstragdes financeiras de 31/03/2010
da Desenvix S.A, consta que o Relatério teria como data base o dia 30/09/2009.
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Outra situacdo que deixa ainda mais estranha a data
de emissdo do Relatdrio de Avaliagcdo pela Upside, € o fato de que noutro
documento da Funcef, mais especificamente o parecer da drea técnica
gue analisou a proposta de investimento mencionando o referido relatério,
estar datado de 03/09/2009.

J& sobre o conteUdo do Relatdrio de Avaliagcdo consta
O quadro antferiormente apresentado conftendo seis indicacdes ou
sugestoes de precos do negdcio, variando de acordo com a taxa de
rsco.

O que chama a atencdo é que tanto nesse quadro
como em todo o tépico “XV CONSIDERACOES FINAIS” em que a Upside faz
um resumo do frabalho realizado, em nenhum momento € mencionado
qual dos seis valores listados a Upside entenderia como sendo o valor justo
(fair value) para realizacdo do negdcio.

Todavia, numa andlise minuciosa desta Comissdo
Parlamentar de Inquérito, € possivel identificar uma assertiva discreta e
sucinta — para ndo dizer camuflada —, mas suficientemente contundente,
em que a Upside afima que a taxa “que melhor refletia o custo de
oportunidade e os riscos associados” aos empreendimentos seria a de 7,80%
a.a.”®¢ que, aplicada na metodologia de avaliacdo, chega-se como valor
de negdcio a importdncia de R$ 644 milhdes”?.

Essa constatacdo é especialmente importante pois,
como serd demonstrado a seguir, em nenhum momento o Diretor de
Investimento, Sr. Demdsthenes Marques, e nem tampouco o Coordenador
da Coordenacdo de Desenvolvimento de Negodcios (CODEN), Sr. Fabio
Maimoni, mencionaram tal detalhe a Diretoria Executiva para deliberarem
sobre a avaliacdo dos ativos apresentados pela Desenvix que iriam
compor o Patriménio Liquido da Caixa FIP Cevix. Detalhe aquele que, por
sinal, representaria uma diferenca a menor de R$138 milhdes considerado
o valor pelo qual a Funcef levou em conta no momento de aprovacdo do
investimento!

Diante de tantas inconsisténcias, ndo hd como ndo
haver fundada suspeita quanto 4 possibilidade de a Upside fer sido
contratada pela Funcef a partir de interferéncia direta do entdo Diretor
Financeiro, Sr. Demdsthenes Marques, contanto ainda com a colaboracdo
direta do Coordenador a época da CODEN, Sr. Fdbio Maimoni,
unicamente com o propdsito de elaborar um Relatério de Avaliacdo dos

’® Jtem XI.1.2 Taxa de Desconto — Metodologia 2, pagina 94 do Relatério de Avaliacdo da Upside — versdo
impressa em 10/09/2009.

7 Esta informacdo foi confirma, inclusive, no site da Upside: http://upsidefinance.com.br/cms/pt/valuation-
2 (pesquisa feita em 14/12/2015).
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empreendimentos da Desenvix que respaldasse o valor de R$ 600 milhdes
inicialmente mencionado pelo entdo Diretor Financeiro.

Isso fica claro quando considerado que a taxa de
desconto que teria algum respaldo técnico (8,46%) levava ao valor de R$
592 milhdes, muito proximo daquele inicialmente referido pelo proprio
Diretor Financeiro quando este recomendou a confratacdo da empresa
especializada em valuation, a propria Upside.

Neste ponto, cabe mencionar que esta Comissdo
Parlamentar de Inquérito acredita que aquele valor mencionado pelo
Diretor Financeiro de R$ 600 milhdes referente aos empreendimentos da
Desenvix, j& estariam superavaliados. Fato que agravou-se e permitiu a
realizacdo de negodcio de forma, no minimo, temerdria a partir do
momento em que a Upside apresenta 6 valores possiveis — enfre R$ 592 a
899 milhdes - possibilitando a ilacdo e ulilizacdo de argume