COMISSAO DE FISCALIZACAO FINANCEIRA E CONTROLE - CF FC

REQUERIMENTO N.° de 2010

(Do Sr. Cleber Verde)

Requer a realizacdo de Audiéncia Publica na
Comisséo de Fiscalizacdo Financeira e Controle,
com a finalidade de debater o PL 6962/2010, de
autoria do Dep. Cleber Verde, que acrescenta ao
artigo 136 da Lei n.° 6.404, de 15 de dezembro de
1976 - Lei das Sociedades Andnimas, o inciso Xl
e 0 8 59 para estabelecer a obrigatoriedade da
participacdo das Assembléias de Acionistas no
conhecimento prévio da chamadas operacdes
com partes relacionadas e nas operagdes que
envolvam conflitos de interesses da Companhia .”

Nos termos regimentais, requeiro, ouvido o Plenario desta
Comisséo de na Comissdo de Fiscalizacdo Financeira e Controle (CFFC), a
realizacdo de Audiéncia Publica com a finalidade de debater o PL 6962/2010,
de autoria do Dep. Cleber Verde (Lider PRB/MA), que “acrescenta ao artigo
136 da Lei n.° 6.404, de 15 de dezembro de 1976 - Lei das Sociedades
Andnimas, o inciso Xl e o 8§ 5° para estabelecer a obrigatoriedade da
participacdo das Assembléias de Acionistas no conhecimento prévio da
chamadas operacfes com partes relacionadas e nas operagdes que envolvam
conflitos de interesses da Companhia.”

Requer sejam convidados para participarem da Audiéncia
Publica, na condicdo de expositores:

A) Presidente da CVM — Comissdo de Valores
Imobiliarios — Sra. Maria Helena dos Santos



Fernandes de Santana - Tels: 21 3554-8242 /
21 3554-8245 Fax: 21 2221-6769 email:
pte@cvm.gov.br

B) Presidente da ANBIMA - Associacdo Brasileira
das Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais Sr. Marcelo Fidéncio Giufrida - Tel.:
(11) 3032-3838/(11) 3471-4200 - Av. das Nacdes
Unidas, 8501 21°andar conj. A - Pinheiros - Sao
Paulo/SP - CEP: 05425-070

C) Prof. Dr. José Nicolau Pompeo - Especialista
em Financas, Professor do Departamento de
Economia da PUC/SP (Pontificia Universidade
Catdlica — Séo Paulo), do MBA da USP
(Universidade de S&ao Paulo). Tel (11) 4195-5016,
(11) 9988-0189. Email: jnpompeo@gmail.com

D) Dr. Abel Magalhdes — Advogado especialista em
Direito Societario e Contador. Tel: (11) 5071-5927
e 11 9450-9495 - email:
magalhaesadv@yahoo.com.br

Convidamos ainda, para participar da Audiéncia Publica:

1)

2)

3)

O Deputado Federal Dr. Ubiali ( PSB/SP), Presidente
da Comissdao de Desenvolvimento Econdmico,
Industria e Comércio (CDEIC) e Relator do Projeto de
Lei 6962/2010 naquela Comissao.

O Deputado Federal PEPE VARGAS (PT/RS),
Presidente da Comissdo de Financas e Tributacao
(CFT)

O Deputado Federal ELISEU PADILHA (PMDB/RS),
Presidente da Comisséo de Constituicdo Justica e de
Cidadania (CCJC)



JUSTIFICATIVA

O Jornal Valor econbmico publicou matéria, em 09 de
marco de 2010, intitulada “Contratos Sob Suspeita”’, em que denuncia a
atuacao de empresas junto ao mercado de agoes, para se locupletaram, fato
gue deu origem ao PL 6962/2010.

Relata a reportagem que:

“os sdcios fundadores da antiga Invest Tur, atual Brazil
Hospitality Group (BHG), estdo sendo acusados pela Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM) de ter agido em conflito de interesse com a empresa. A
autarquia abriu um processo administrativo contra Carlos Manuel Guimaraes,
José Romeu Ferraz Neto e Marcio Moraes por conta de uma conversdo de
debéntures realizada na época da incorporacdo da LA Hotels pela empresa,
em fevereiro do ano passado.

As debéntures pertenciam aos executivos desde a
abertura de capital da Invest Tur, em julho de 2007, quando a empresa captou
quase R$ 1 bilhdo na Bovespa. Na época, os sécios pagaram R$ 100 mil pelos
papéis - com valor unitario de R$ 1 mil - que funcionariam como uma espécie
de plano de opcdes. A conversao em acdes poderia ser feita num prazo de 15
anos, mas valeria a pena somente quando a cotagdo na bolsa ultrapassasse
R$ 1 mil (considerando a cotacdo original da oferta inicial, antes dos
desdobramentos).

Entretanto, com a chegada da GP Investimentos, pela
combinagao da Invest Tur com a LA Hotels, as debéntures foram convertidas
pelos sécios antecipadamente.

A transacdo gerou polémica na época, apesar de nao ter
impedido a aprovacdo da operacdo pelos acionistas em Assembléia - que
também deu aval para distribuicdo de R$ 300 milhGes do caixa da empresa,
pleito dos minoritarios.

No momento em que os titulos de divida foram
convertidos eles praticamente ndo tinham valor, uma vez que as acdes da
Invest Tur na bolsa valiam cerca da metade do prec¢o a partir do qual a troca
seria conveniente economicamente.

A questao € que os papeéis poderiam ser trocados por um
prazo de mais 13 anos - ja que valiam por 15 anos, originalmente. Segundo
pessoas envolvidas na operacao, ndo havia interesse do novo sécio de manter
um risco de diluicdo futura. Dai a decisdo de atribuir um preco ao que no
momento nao tinha valor. Isso porque naquele momento as debéntures néo
tinham valor de converséo, mas poderiam ter no futuro.

Os socios receberam pela conversao o equivalente, na
época, a cerca de R$ 45 milhdes. Nada em dinheiro. Ndo houve nenhum
desembolso da GP ou da LA Hotels na conversao antecipada. Eles receberam
ativos da Invest Tur.

Guimaraes, Ferraz Neto e Moraes ficaram juntos com
aproximadamente 3% da empresa em ac¢fes, apds a combinagcdo com a LA
Hotels, e mais uma participacdo em terrenos. Na ocasido, foi feita uma
avaliacdo do Merrill Lynch usada como base para o negdcio. De |4 para c4, as



acOes da companhia tiveram valorizacdo superior a 65%. Ferraz Neto, além de
sécio, é vice-presidente da empresa ainda hoje.

A Lei das Sociedades por Ac¢bes proibe a realizacéo,
pelos administradores do negdcio, de transacao que tiver interesse conflitante
ao da companhia. Para mitigar a situacao de conflito na Invest Tur, os sécios
utilizaram um laudo e ndo votaram na assembleia que optou pela modificacao
no contrato das debéntures, realizada em 18 de fevereiro de 2009.

Nesse encontro, o0s fundos Fama Futurevalue,
Samambaia VI, Amber Latam Opportunities, Dow Employees Pension Plan,
The Robert Wood Johnson Foundation, Wellington Trust e Argucia Income
votaram contra a operagao.

Contudo, segundo a legislacdo, ainda que sejam tomados
cuidados para evitar um potencial conflito, a operacéo deve refletir exatamente
0 que seria praticado no mercado. Caso esse principio seja infringido, o
administrador interessado podera sofrer a anulagcdo do negécio ou transferir
para a companhia as vantagens que eventualmente tiver obtido.

A antiga Invest Tur era um exemplo tipico de companhia
gue chegou a Bovespa durante a fase de maior apetite dos investidores: o ano
de 2007, quando estrearam 64 empresas na praca paulista. Na pratica, os
criadores do negdcio ofereceram sO aos investidores qualificados - que podem
aplicar no minimo R$ 300 mil - uma companhia criada do zero, que compraria
terrenos em areas paradisiacas brasileiras para construcdo de resorts e
condominios de luxo para veraneio.

Como néo tinha ativos, o modelo do negécio envolvia a
existéncia de diversos contratos entre os soOcios criadores e a companhia -
todos divulgados aos investidores durante a oferta publica inicial.

A operacdo mais concreta para ser apresentada ao
publico interessado era uma opcéo de compra do Txai, um conhecido resort na
Regido Nordeste do pais de propriedade da familia dos fundadores. A opc¢éao foi
exercida logo ap0s a captacdo em bolsa e o Txai foi comprado por R$ 15
milhdes.

Além disso, uma das formas de remuneracéo dos sécios -
além das debéntures - era um contrato de consultoria com uma empresa
também deles, a GR Capital. Essa companhia ofereceria servicos de
consultoria a Invest Tur para prospeccdo de terrenos e aquisi¢ées. O acordo
previa uma remuneracao atrelada ao capital social, em média de R$ 9 milhdes
ao ano.

Durante um ano e meio antes da aquisicao pela GP
Investimentos, a Invest Tur adquiriu 18 terrenos por R$ 400 milhdes.

O negécio com a LA Hotels, que ao contrario da Invest
Tur tinha um fluxo de caixa com atividades hoteleiras em &reas urbanas,
ocorreu no auge da crise financeira internacional, quando a empresa de resorts
teve de rever seus planos. Até mesmo o valor de seus ativos sofreu reducéo, e
0s terrenos sofreram uma provisdo por perda de valor de quase metade do
preco de aquisicdo - R$ 198 milhdes.

A nova administracdo, além de modificar o perfil do
negécio, também alterou e reduziu o valor do acordo com a GR Capital. Em
abril de 2009, foi acertado que a companhia pagaria R$ 15,5 milhdes em oito
parcelas e que o acordo se encerraria em novembro deste ano.



Em janeiro, a empresa também mudou de nome, passou
a chamar-se Brazil Hospitality Group. No balanco mais recente, a empresa
tinha receita liquida de R$ 55,6 milhdes, no acumulado de 2009 até setembro,
e lucro liquido de R$ 10,6 milhdes. “

As empresas de capital aberto divulgam poucos dados
sobre contratos dentro do mesmo grupo empresarial, e isso vem prejudicando
0S acionistas minoritarios e as operacfes com parte relacionadas de um
mesmo grupo empresarial — empresas ou socios de um mesmo conglomerado
— estdo entre os temas mais controvertidos do mercado de capitais brasileiro,
provocando a inseguranca juridica dos investimentos e investidores.

O Brasil conta hoje com 440 companhias abertas (que
negociam em Bolsas de valores) e necessario se faz debater o tema, com o
intuito, inclusive, de melhorar a redacdo do Projeto de Lei apresentado, de
maneira a assegurar aos investidores operagcdes com 0 minimo de risco
possivel, que muitas vezes sao tendenciosas e prejudiciais aos demais
acionistas.

O Objetivo da Audiéncia Publica é trazer a Camara dos
Deputados, maiores esclarecimentos sobre o modus operandi de tais
empresas, e criar mecanismos de protecdo, através da efetiva atuacdo do
Estado, no caso o Poder Legislativo, criando e aperfeicoando normas que
solucione a questao.



Para esclarecer melhor a questéo, necessario se faz ouvir
0S expositores supramencionados, para que esclarecam as questdes no ambito
do Governo, através da CVM, de especialistas nas areas de finangas e direito
societario.

Conto com o apoio dos colegas para aprovacdo do
presente Requerimento.

Sala das Comissodes, em abril de 2010
Deputado CLEBER VERDE

(Lider PRB/MA)



