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Trata-se de auditoria realizada na  Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar (Previc) e Empresa Brasilera de Correios e Telégrafos (Correios), no periodo
compreendido entre 14/4/2016 e 29/7/2016, com vistas a aprofundar a avaliagdo dos fatos que levaram
ao elevado déficit acumulado nos fundos de investimentos dos quais o Postalis participa e apurar as
responsabilidades no ambito da referida entidade fechada de previdéncia complementar, dos Correios e
da Previc, conforme relatério elaborado pela equipe auditora da Secretaria de Controle Externo da
Previdéncia, do Trabalho e da Assisténcia Social — SecexPrevidéncia (pega 215), transcrito a seguir
com os ajustes de forma pertinentes e que contou com a anuéncia do corpo gerencial daquela unidade
técnica (pecas 216 e 217):

I. Introducao

I.1. Deliberacio que originou o trabalho

1. Em cumprimento ao Acérdido 864/2016 - Plenario, realizou-se a auditoria na Superintendéncia
Nacional de Previdéncia Complementar (Previc) e Empresa Brasileira de Correios e Telégrafos, no
periodo compreendido entre 14/4/2016 e 29/7/2016.

2. As razdes que motivaram esta auditoria foram a necessidade de apurar responsabilidades nos
prejuizos biliondrios ocorridos no Postalis e evitar futuros aportes adicionais dos Correios e
participantes para cobrir déficits originarios de ma gestdo na carteira de investimentos do Postalis.

I.2. Visdo geral do objeto

1.2.1. Gestao do Postalis

3. O Postalis ¢ a denominagdo do Postalis Instituto de Previdéncia Complementar (CNPJ
00.627.638/0001-57), cujo objetivo € instituir, administrar e executar planos de beneficios de
carater previdenciario, tendo como principal patrocinador a Empresa Brasileira de Correios e
Telégrafos. Foi instituido em 1981 com o propdsito de prover beneficios complementares ao
regime geral de previdéncia social aos funcionarios dos Correios.

4. Os recursos do Postalis sdo oriundos das contribuigdes dos patrocinadores e dos segurados.
Esses recursos sdo aplicados e o resultado dos investimentos tem como proposito a formagdo da
poupanga que garantird o pagamento dos beneficios aos assistidos.

5. A estrutura administrativa do Postalis pode ser visualizada por meio do organograma abaixo:
Figura 1 - Organograma do Postalis
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Fonte: Postalis

6. Basicamente, o Postalis ¢ constituido por 6rgdos estatutarios, previstos em seu Estatuto Social,
divididos em Conselho Deliberativo, Conselho Fiscal e Diretoria Executiva.

7. O Conselho Deliberativo, 6rgdo maximo da estrutura organizacional, é responsavel pela
definicdo da politica geral de administracdo do Postalis e dos planos de beneficios. O Conselho
Deliberativo ¢ composto por seis membros titulares e seis membros suplentes, sendo que trés
membros e seus respectivos suplentes sdo representantes dos patrocinadores e os outros trés
membros titulares e seus respectivos suplentes representam os participantes e os assistidos.

8. O Conselho Fiscal é o 6rgdo de controle interno do Postalis, o qual compde-se de quatro
membros titulares e quatro membros suplentes. Desses conselheiros, dois membros titulares e seus
respectivos suplentes representam os patrocinadores e os outros dois membros titulares e
respectivos suplentes sdo representantes dos participantes ativos e assistidos.

9. Compete ao Conselho Fiscal, dentre outras fung¢des, examinar as demonstragdes contabeis
mensais, examinar ¢ emitir parecer sobre as demonstra¢des contabeis anuais do Postalis, informar
ao Conselho Deliberativo eventuais irregularidades verificadas, e requisitar a Diretoria Executiva
eventuais irregularidades detectadas.

10. A Diretoria Executiva ¢ o 6rgdo responsavel pela administragdo do Postalis e dos planos de
beneficios, com base na politica de administragdo definida pelo Conselho Deliberativo, sendo que a
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Diretoria Executiva tem competéncia para a pratica de todos os atos e a realizacdo de todas as
operagdes que se relacionarem com os objetivos do Postalis. Atualmente, a Diretoria Executiva é
composta por quatro membros: Presidente, Diretor de Investimentos, Diretor Administrativo-
Financeiro; e Diretor de Beneficios, cujos dois primeiros sdo indicados pelo patrocinador e os
outros dois diretores pelos participantes e assistidos, conforme previsto no estatuto do Postalis de
2015.

1.2.2. Planos de Beneficios do Postalis

11. O Postalis administra dois planos de beneficios denominados ‘BD Saldado’ e ‘Postalprev’.
Esses planos de beneficios possuem patrimoénio segregado, € em nenhuma hipdtese se confundem
ou sdo solidarios entre si.

12. O Plano de beneficio definido do Postalis, denominado como Plano BD Saldado, existe desde
a criacdo do Postalis, tendo como premissa ter o conhecimento por parte do participante do valor
estimado que o seu beneficio corresponderd, quando em gozo, independentemente do valor
acumulado ao longo do tempo. Nessa modalidade de plano, o equilibrio atuarial revela-se como
hipétese estrutural do plano, haja vista solidariedade entre os participantes e ndo existéncia de
contas individuais para eles.

13. No entanto, devido ao alto custo ¢ grandes desequilibrios atuariais do plano de beneficio
definido do Postalis, esse plano passou por um processo de saldamento em margo de 2008. Esse
processo resultou no seguinte: para as pessoas que estavam aposentadas e que recebiam pensao
naquela época ndao houve mudancas; ja os participantes ativos, o processo de saldamento do plano
resultou no direito de beneficio proporcional ao que eles haviam acumulado no longo do tempo, ao
qual o participante tera direito no futuro.

14. Em fungdo da inviabilidade de continuar oferecendo plano de beneficio definido, o Postalis
criou um plano de contribuicdo variavel denominado PostalPrev. Nesse plano, os beneficios de
natureza programada (aposentadoria, por exemplo) estdo estruturados sob a forma de contribuicao
definida (ou seja, ha uma conta individual para o participante, cujos valores acumulados no periodo
de poupanca definirdo o valor do beneficio a ser usufruido), enquanto os beneficios de risco
(pensdo, aposentadoria por invalidez) continuam sob a forma de beneficio definido.

15. Um ponto importante, nos dois planos de beneficios do Postalis, ¢ que o Plano BD Saldado
ndo permite mais o ingresso de participantes desde quando houve o saldamento do plano.
Atualmente, o plano que permite ingresso de participantes ¢ o PostalPrev.

1.2.3.Situacao atuarial e financeira do Postalis entre 2010 e 2015

16. A evolugdo da situagdo financeira e atuarial do Postalis esta destacada na tabela abaixo, a qual
analisa o periodo 2010 a 2015 de ambos os planos de beneficios da entidade. Basicamente, a tabela
calcula a diferenca entre os valores de ativos liquidos de cada plano e as provisdes matematicas
previdenciarias (passivo atuarial) com o proposito de identificar a existéncia de superavit ou déficit
atuarial.

Tabela 1 - Situagdo financeira e atuarial do Postalis
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RS mil
Resultado Atuarial Planos Postalis 2010 2011 2012 2013 2014* 2015
PB Saldado
Ativos Liquidos (1) 5.087.982 5.311.661 5.779.189 6.017.836 5.155.157 5.062.650
Provisdes Matematicas (2) 4.972.343 5.704.187 5.779.189 6.954.328 9.656.212 6.579.910
Superavit/Déficit Técnico(1-2)(I) 115.639 -392.526 0 -936.492 -4.501.055 -1.517.260
Provisdes matemdticas a constituir (1) 1.462.368 1.405.350 2.150.497 2.065.417 1.096.663 5.253.254
(-) Servigo passado 1.462.368 1.405.350 1.165.474 1.015.858
(-) Déficit equacionado 985.023 1.049.559 1.096.663 5.253.254
(=) (D-(I1) Déficit Atuarial Plano
antes de equacionamento -1.346.729 -1.797.876 -2.150.497 -3.001.909 -5.597.718 -6.770.514
Postalprev
Ativos Liquidos (1) 866.258 1.340.106 1.736.471 2.211.971 2.741.771 3.455.804
Provisdes Matematicas (2) 844.889 1.352.468 1.736.471 2.204.656 2.678.674 3.273.957
Fundos Previdenciais (3) 196 220 0 0 174.874
Superavit/Déficit Técnico(1-2-3)(I) 21.173 -12.582 0 7.315 63.097 6.973
Provisoes matematicas a constituir (1) 0 0 728 0 0 0
(-) Servigo passado 0 0 0 0 0
(-) Déficit equacionado 0 0 728 0 0 0
(=) (I)-(II) Superavit Atuarial Plano
antes de equacionamento 21.173 -12.582 -728 7.315 63.097 6.973

Fonte: Relatério Anual de Inforamagdes do Postalis - Anos 2010 a 2015
2014* foi reapresentado

17. A tabela acima demonstra que a situagdo atuarial do Plano de Beneficios Definidos Saldado
vem se deteriorando ao longo do tempo.

18. Observa-se que o Plano BD Saldado saltou de um patamar em 2010 de R$ 1,34 bilhdes de
déficit, antes de constituidas provisdes para servicos passados e equacionamento do déficit, para
uma situacdo de déficit de mais de RS 6,77 bilhdes em 2015.

19. Nesse sentido, o déficit técnico de 2015 no Plano BD Saldado, representado pelo valor R$
1,52 bilhdo, s6 caiu para esse patamar em fungdo da possibilidade de constituicdo de uma provisao
para equacionamento do déficit no valor R$ 5,25 bilhdes. Na realidade, conforme se observa na
tabela, desde o ano de 2012, o Postalis constitui provisdo para equacionamento do déficit, sendo
que de 2014 para 2015, esse valor foi quase multiplicado por 5, saltando de R$ 1,1 bilhdo para R$
5,26 bilhdoes. Em termos praticos, essa provisdo para equacionamento do déficit representa o valor
que participantes e patrocinadoras terdo que desembolsar ao longo do tempo a fim de garantir a
solvéncia dos planos.

1.2.4.

20. De acordo com o Postalis, o Plano BD Saldado encerrou os exercicios de 2013 ¢ 2014 com
déficit, ocasionando a necessidade de implantagdo de um novo plano de equacionamento.
(http://equacionamento2016.postalis.org.br/apresentacao/pensionista. htm#/24 )

Equacionamento do déficit do Plano BD Saldado do Postalis

21. O déficit em um plano de beneficios ocorre quando o patriménio acumulado é menor do que o
necessario ao plano para honrar os seus compromissos atuais e futuros (provisdes matematicas).

22. Em fun¢do dos déficits do Plano BD Saldado em 2013 e 2014, os participantes do plano
tiveram instituida uma nova contribuicdo extraordinaria. Os ativos deverao contribuir com
equivalente a 13,98% do beneficio proporcional saldado enquanto aposentados e pensionistas
contribuirdo com o mesmo percentual sobre o valor do beneficio. Ja a patrocinadora contribuira de
forma paritaria.

23. Em relagdo a contribuigdo extraordinaria de 3,94% do plano de equacionamento anterior, esta
continuara a ser cobrada. A unica mudanga sobre essa contribuigdo estd relacionada ao prazo, cuja
previsao anterior era de um prazo indefinido e passou para um prazo maximo de 23,25 anos.

24. O plano de equacionamento deve ser aplicado pelo prazo maximo de 23,25 anos (até
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julho/2039). Esse tempo equivale a uma vez e meia o prazo médio das obrigagdes do plano.

25. Um ponto importante refere-se ao fato de que o percentual de contribuicdo extraordinaria
podera ser reduzido na ocorréncia de motivo relevante, por meio de nova avaliagdo atuarial. A
contribuicdo extraordinaria para equacionamento deve ser linear ou decrescente, assim, o
percentual de contribuicdo podera ser eventualmente reduzido, mas nunca sofrer incremento. Caso
haja novos déficits, deve-se instituir novos planos de equacionamento.

26. Basicamente, os fatores que levaram o Plano BD Saldado do Postalis a uma situagdo
deficitaria foram os seguintes:

a) Rentabilidade dos investimentos abaixo da meta atuarial;

b) Provisionamento de ativos financeiros;

c) Questdes atuariais;

d) Suspensdo do pagamento do RTSA;

27. A partir de agora, passa-se a explicar cada um dos respectivos fatores.

124.1. Rentabilidade dos investimentos abaixo da meta atuarial

28. A meta atuarial consiste no valor minimo esperado para o retorno dos investimentos.
Estimava-se um determinado percentual de retorno para os investimentos que nio se concretizou.
Essa ¢ a chamada parte financeira do déficit, conforme tabela abaixo.

Tabela 2 - Parcela do déficit de origem financeira

Ano Meta | Rentabilidade Déficit (R$) Deﬁcﬁ(ﬁ‘;;ahzado
2013 11,92% 3,66% 652.284.821,55 763.633.607,82
2014 12,45% -13,39% 211.512.066,81 2.471.959.320,02
Fonte: Postalis
29. Observa-se que a meta de rentabilidade para 2013 era de 11,92%, mas s atingiu 3,66%,

enquanto que em 2014 a meta era 12,45%, mas o resultado foi negativo em 13,39%. Ou seja, a
rentabilidade dos investimentos do Plano BD Saldado nos anos de 2013 e 2014 foi bem distante do
que havia sido planejado.

12.4.2.  Provisionamentos de ativos financeiros

30. O provisionamento consiste em uma técnica contabil que reduz o patriménio do plano, a
qual ¢ aplicada em casos de inadimplEncias de investimentos, ou melhor, quando o fluxo esperado
de pagamentos ndo ¢ cumprido pelo devedor. Esses valores provisionados fazem parte da parcela
financeira do déficit e, em caso de recuperacdo, voltardo a compor o patrimoénio do plano. No ano
de 2013, houve provisdo de investimentos de R$ 153,7 milhdes; enquanto que, no ano de 2014, os
valores provisionados atingiram a cifra de R$ 724,9 milhdes.

1243,  Questoes atuariais

31. A parte atuarial do déficit decorre principalmente da reducdo da taxa de juros que
compde a meta. A taxa foi reduzida de 6%a.a para 5,75 %a.a em 2013 e de 5,75%a.a para 5,5%a.a
em 2014. A meta atuarial reflete uma expectativa de rentabilidade. Uma vez reduzida essa
expectativa, a quantidade de recursos disponiveis em caixa teria que ser maior para que, com a
rentabilidade menor, no futuro haja recursos suficientes para os compromissos do plano.

Tabela 3 - Parcela do déficit de origem atuarial

Déficit Atualizado

Ano Déficit (R$) (RS)

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 57031313.
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2013 400.823.280,45 469.246.129,36
2014 386.831.015,56 452.865.355,54 |

Fonte: Postalis

1244,  Suspensdo do pagamento da reserva técnica de servigo anterior (RTSA) pelo
patrocinador

32. A reserva técnica de servigo anterior (RTSA) consiste nas obrigacdes referentes ao
tempo de contribuicdo dos participantes anteriores a criagdo do plano. Os Correios vinham
efetuando o pagamento por meio de parcelas mensais até marco de 2014. Em razao da suspensao
do pagamento, os valores relativos ao RTSA também impactaram a composicdo do déficit do
Postalis. Havia uma estimativa de fluxo de pagamentos a ser realizado pelos Correios e,
considerando a interrupgcdo dos pagamentos, os valores a receber deixaram de compor a reserva a
constituir (reserva contabil que reduz as obrigagdes atuariais do plano).
Tabela 4 - Parcela do déficit de origem do RTSA

Ano Déficit (R$) DT (ﬁ‘g;ahzado
2014 1.086.098.362,68 1.277.527.699.,95
Fonte: Postalis
1.2.5. Gestdo dos investimentos do Postalis
33. Cada plano de beneficios do Postalis tem a sua propria politica de investimentos, que

consiste em um documento anual no qual se define critérios de gestdo dos ativos, niveis de al¢ada,
ativos prioritarios, limites, metas, riscos e praticas de gestdo corporativa para as carteiras de
investimentos do plano de beneficios.

34, De acordo com o Guia Previc — Melhores Praticas de Investimentos, um investimento
deve iniciar com uma avaliagdo conjuntural, passando por cenarios de médio e longo prazos,
associados com estudos de administrag@o de ativos e passivos para planos de beneficios definido e
estruturas que permitam obter maior rentabilidade para planos de contribuicdo definida. Os
cenarios econdmicos utilizados pelas entidades fechadas de previdéncia complementar (EFPC) para
elaborar as politicas de investimento devem ser baseados em estudos qualificados, com cenario de
referéncia para a construcdo da politica de investimentos.

35. Os ativos nos quais as EFPC podem alocar recursos devem obedecer ao disposto na
Resolugdo CMN 3.792, de 24/9/2009. Conforme o art. 4° dessa Resolucdo, na aplicacdo dos
recursos, os administradores das EFPC devem observar os principios de seguranga, rentabilidade,
solvéncia, liquidez e transparéncia; exercer suas atividades com boa fé, lealdade e diligéncia; zelar
por elevados padrdes éticos; e adotar praticas que garantam o cumprimento do seu dever fiduciario
em relagdo aos participantes dos planos de beneficios.

1.2.6. Carteiras propria e terceirizada do Postalis

36. Os ativos dos planos de beneficios administrados pelo Postalis sdo geridos basicamente
por meio de carteira propria e carteira terceirizada. A carteira propria ¢ gerida diretamente pelo
Postalis, enquanto que a carteira terceirizada esta sob administragdo da instituicdo BNY Mellon
Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A, conforme contrato
celebrado em 22/12/2010 (Contrato de Prestagdo de Servigos 560/0). No caso especifico desta
auditoria, os achados relacionados a carteira terceirizada do Postalis sdo os achados “Prejuizos em
aplicagcdes no Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento Multimercado
Serengeti”, e ‘“Prejuizos nos investimentos nos Fundos BNY FIC FIDE e Brasil Sovereign 117,
enquanto os demais casos tratam de investimentos de carteira propria do Postalis.

1.2.7. Fiscalizacdo da Previc nos Postalis

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 57031313.
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37. A Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (Previc) exerce a
competéncia de proceder a fiscalizagdo das atividades das entidades fechadas de previdéncia
complementar ¢ de suas operagdes, bem como apurar e julgar as infracdes e aplicar as penalidades
cabiveis, conforme definido nos incisos I e II do art. 2° da Lei 12.154/2009. Nesse sentido, a Previc
realiza frequentemente agdes fiscalizatérias no Postalis.

38. Em 2012, o escopo da fiscalizacdo foi a avaliagdo de controles adotados na area de
investimentos ¢ em limites da Resolugdo CMN 3.792/2009. Essa fiscalizagdo resultou em 63
determinagdes, quatorze autos de infracao (13 decorrentes de desenquadramento a Resolugao CMN
3.792/2009), duas representacdes administrativas, uma representagdo penal, além de um parecer
solicitando analise de aplicagdo de administragdo especial.

39. Em 2014, o escopo da fiscalizagao foi a verificacdo das operacdes financeiras realizadas
e o acompanhamento da implementacdo de melhoria nos controles sobre os investimentos, bem
como o cumprimento da legislacdo de equacionamento de déficit. Essa fiscalizacdo resultou em
doze determinagdes, 22 autos de infragao e seis representagdes a outros 6rgaos.

40. Em 2015, a fiscalizacdo teve o escopo de ampliar a amostra de verificagdes das
operagdes financeiras realizadas. Essa fiscalizagdo resultou em nove determinagdes, seis autos de
infracdo e trés representagdes a outros orgdos (uma representagdo penal ao MPF, duas
representacdes administrativas, sendo uma ao Bacen e outra 8 CVM).

[.2.8. Supervisdo dos Correios no Postalis

41. Os Correios tém o dever de supervisdo sobre o Postalis. De acordo com o art. 25 da Lei
Complementar 108/2001, as acdes exercidas pelo 6rgdo de fiscalizagdo das EFPC, no caso a
Previc, ndo eximem os patrocinadores da responsabilidade pela supervisio e fiscalizacdo
sistematica as atividades das suas respectivas entidades de previdéncia complementar.

1.2.9. Papeldo TCU na fiscalizagdo dos Fundos de Pensao estatais

42. Mediante o Acérddo 3133/2012 TCU - Plenario, no qual o Tribunal apreciou Consulta
acerca de possiveis conflitos de competéncia entre o TCU e a Previc e outros 6rgdos na fiscalizagdo
de entidades fechadas de previdéncia complementar, esta Corte deliberou que:

(--) 9.2.1. os recursos que integram as contas individuais dos participantes das EFPC, quer
oriundos do patrocinio de orgdos publicos ou de entidade de natureza juridica de direito privado,
quer das contribuigdes individuais dos participantes, enquanto administrados pelas Entidades
Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC), sdo considerados de carater ptblico;

9.2.2. o Tribunal, quando for o caso de sua atuacgdo fiscalizatoria de primeira ou segunda ordem,
sobretudo nas hipoteses de operagdes que gerem ou possam gerar prejuizos ao erario, verificara o
cumprimento dos dispositivos da Constituicdo Federal, das Leis Complementares n°s 108/2001 e
109/2001, bem como as regulagdes expedidas pelo Conselho Nacional de Previdéncia
Complementar, pelo Conselho Monetario Nacional entre outras leis ¢ normas infralegais, mediante
a utilizagdo dos procedimentos previstos em seu regimento interno, em suas resolugcdes
administrativa, instrucdes e decisOes normativas, a exemplo de tomadas de contas especiais,
inspegdes, auditorias, acompanhamentos, monitoramentos, relatorios de gestio etc.

9.2.3. a competéncia constitucional do TCU para fiscalizar a aplicagao de recursos pelas EFPC,
direta ou indiretamente, ndo ilide nem se sobrepde a outros controles previstos no ordenamento
juridico, como o realizado pelos entes patrocinadores, pela Superintendéncia Nacional de
Previdéncia Complementar e por outros ¢6rgdos a quem lei ou Constituigdo Federar atribui
competéncia;

9.2.4. ndo cabe ao TCU impor parametros/metas de rentabilidade/eficiéncia aos fundos de pensdo,
a seus patrocinadores e aos oOrgdos de fiscalizacdo, ndo se podendo olvidar que o TCU ¢
competente para verificar a legalidade, a legitimidade, a eficiéncia ¢ a eficacia da aplicagao dos
recursos publicos, nos termos do arts. 37 e 71 da Constituicdo Federal, da Lei n® 8.443/92, bem
como do seu Regimento Interno;
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43. Por conseguinte, existe a possibilidade de o TCU exercer papel fiscalizatorio sobre os
recursos dos fundos de pensdao de entes estatais, ndo se sobrepondo aquele exercido por outros
entes estatais com poder de fiscalizagdo, como a prépria Previc.

1.2.10. Trabalhos ja realizados pelo TCU na fiscalizagdo das EFPC, principalmente Acordao
864/2016-Plenario

44. Tendo em vista a prerrogativa do TCU fiscalizar as entidades fechadas de previdéncia
complementar, o Congresso Nacional solicitou a realizagdo de auditoria no Postalis. Em
decorréncia dessa solicitagao foi autuado o TC 015.443/2015-9, que discorreu sobre as causas dos
déficits e rregularidades detectados no Postalis.

45, Essa fiscalizagdo abordou as seguintes situagoes:
a) a origem, causas e composi¢ao do déficit (atuarial e financeiro) do Postalis;
b) as providéncias adotadas, com relacdo ao déficit, pelos responsaveis pela gestdo do
Postalis;
c) supervisdo e fiscalizagdo sistematica da patrocinadora (ECT) sobre as atividades do
Postalis;
d) fiscalizacdo da Previc sobre as atividades e a situagcdo especifica do Postalis, com

destaque para:

d.1) divergéncias entre as constatacoes e penalidades propostas nos relatorios técnicos e as
decisdes adotadas nas instancias superiores de julgamento dos autos de infracao;

d.2) penas proporcionalmente pequenas considerando a magnitude dos danos ocorridos;

d.3) risco da eficacia das agdes sancionadoras devido a possivel conflito de competéncia entre a
Previc e Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM);

d.4) falta de critério para responsabilizagdao dos dirigentes do Postalis;

d.5) necessidade de tomada de decisdo da Previc quanto a intervengao no Postalis;

d.6) lacunas na legislacdo atual no que tange as possibilidades de investimentos.

46. Como principais deliberagoes do Acordao TCU 864/2016-Plenario, destacam-se:
9.2. determinar a SecexPrevidéncia que:

9.2.1. aprofunde a avaliagdo dos fatos que levaram ao elevado déficit acumulado nos fundos de
investimentos administrados pelo Postalis, apure as responsabilidades no ambito da EFPC, da
ECT e da Previc, promova as respectivas citagdes e/ou audiéncias e analise as respostas que
vierem a ser apresentadas, submetendo a matéria ao relator para posterior deliberacdo e
comunicacao dos resultados a comissio solicitante;

(..)

9.5. determinar & Empresa Brasileira de Correios e Telégrafos (ECT), com fulcro no art. 25 da
Lei Complementar 108/2001, que elabore normativo interno, no prazo de sessenta dias, que
preveja a exigéncia:

9.5.1. de que seus respectivos Conselhos de Administracdo e Fiscal realizem andlises e
comentarios sobre a supervisdo e a fiscalizacdo realizadas periodicamente pela auditoria interna
da propria ECT, ressaltando no referido normativo a responsabilidade dos administradores pelos
danos ou prejuizos que causarem, por agdo ou omissdo ao Postalis, prevista no paragrafo inico
do art. 63 da Lei Complementar 109/2001;

9.5.2. de publicacdo, aos participantes e assistidos, de ‘fatos relevantes’ que tenham impacto
significativo nos planos de beneficios ou que evidenciem interesses dos participantes e
assistidos, com o objetivo de dispensar-lhes tratamento semelhante aquele conferido aos
acionistas minoritarios, no caso das sociedades anénimas;

47. Em cumprimento a determinacdo 9.2.1, a SecexPrevidéncia, em conjunto com a
SeinfraAeroTelecom e a SecexFazenda, realizou auditoria com o proposito de apurar as
responsabilidades sobre os déficits no Postalis, cujo resultados da apuracao estdo consignados no
presente relatorio de fiscalizagao.
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48. Além disso, também foi autuado o TC 014.779/2015-3 (Solicitagdo do Congresso
Nacional), o qual recebeu copia das pecas do citado TC 015.443/2015-9, depois que este foi
concluido.

L.2.11. Ac¢des do Ministério Publico Federal no Postalis

49, Em fungdo de indicios e noticias veiculadas na midia sobre irregularidades nas
atividades do Postalis, ha varias investigacdes em curso promovidas pelo Ministério Publico
Federal para recuperagdo de recursos e punicdo de pessoas relacionadas nos investimentos do
Postalis.

50. Com o proposito de obter informagdes sobre essas investigagdes, a SecexPrevidéncia
solicitou informagdes a procuradores do MPF que conduzem algum tipo de investigacdo sobre
irregularidades no Postalis. Segue, na tabela abaixo, a listagem com oficios enviados:

Tabela 5 - Oficios ao Ministério Publico Federal

N° Oficio Data Emissao Destinatario Contetudo

Oficio 0354/2016- | 15/6/2016 Procurador MPF | Solicitacdo de informagdes

SecexPrevidéncia Dr.Roberto Antonio | sobre caso Cajamar

(peca Dassié Diana

Oficio 0396/2016- | 1/7/2016 Procurador MPF | Solicitacdo de informagdes

SecexPrevidéncia Dr.Anselmo Henrique | sobre FIP Bioenergia, FIDC

Cordeiro Lopes Trendbank, e FIP Multiner

Oficio  0397/2016 - | 1/7/2016 Procurador MPF Dr. Ivan | Solicitacdo de informagdes

SecexPrevidéncia Claudio Marx sobre investimentos do
Postalis

Oficio 0417/2016 - | 6/7/2016 Procurador MPF Dr.Paulo | Solicitagdo de informagdes

SecexPrevidéncia Gomes Ferreira Filho sobre o caso Galileo SPE

Oficio  0418/2016 - | 6/7/2016 Procurador MPF Dr* Karen | Solicitacdo de informagdes

SecexPrevidéncia Louise Jeanette Kahn sobre o FIDEX Atlantica I ¢
II; e caso BNY Mellon

Fonte: Elaboragéo propria

51. Desses oficios enviados, houve resposta para os oficios 0354, 0396, 0417 e 0418, dos
procuradores do MPF Roberto Antdénio Dassi¢ Diana, Anselmo Henrique Cordeiro Lopes, Paulo
Gomes Ferreira Filho e Karen Louise Jeanette Kahn.

52. Como resposta do oficio 0354/2016, o procurador do MPF Dr. Roberto Antonio Dassié
Diana enviou cépia do Inquérito Civil 1.16.000.002856/2014-6, o qual apurava irregularidades na
compra do imével situado no municipio de Cajamar/SP pelo Postalis, bem como informagdes da
Acao Civil Publica 0011479-76.2015.4.036100, em tramitacdo na 26" Vara Federal Civel de Sao
Paulo, ajuizada com base no inquérito citado (peca 75).

53. Ja o Procurador do MPF Dr. Paulo Gomes Ferreira Filho, como resposta para o referido
oficio 0417, encaminhou copia da denuncia oferecida na agdo penal 0017642.26.2014.4.02.5101,
que tramita na 5* Vara Federal Criminal do Rio de Janeiro, fruto da operacdo da Policia Federal
denominada ‘“Recomec¢o”, a qual aborda as wrregularidades referentes ao caso Galileo SPE (pega
87).

54. Por sua vez, o procurador do MPF Dr. Anselmo Henrique Cordeiro Lopes remeteu
copia digital dos inquéritos civis 1.16.000.002042-2016-35 ¢ 1.16.000.000373-2016-31 que tratam
de investigagdes em investimentos realizados nos casos FIDC Trendbank e FIP Multiner,
respectivamente.

55. Importante frisar que o citado Procurador do MPF Dr. Anselmo Henrique Cordeiro
Lopes esta a conduzir importante investigagdo no ambito de irregularidades de investimentos nos
fundos de pensdo, que resultou na operacdo da Policia Federal denominada “Greenfield”, na data
de 5/9/2016, a qual realizou buscas e apreensdes, bem como prisdes preventivas de pessoas ligadas
basicamente a Funcef, mas também com algum relacionamento no Postalis, especificamente no que
tange aos investimentos do Postalis no FIP Multiner.
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56. No que tange as investigagdes conduzidas pela Dr* Karen Louise Jeanette Kahn,
destaca-se a denuncia oferecida a Justica Federal de Sdo Paulo (processo 0008115-
81.2014.403.6181) referente a pratica de crimes relacionados a gestao fraudulenta, organizagao
criminosa, dentre outros, na negociacdo de titulos mobiliarios que faziam parte da carteira de
investimentos do Postalis. Esse processo tramita em segredo de justica, porém, também tem como
uma de suas origens outra operacdo da Policia Federal denominada “Positus”.

57. Quanto as solicitagdes de informagdes ao procurador do MPF Dr Ivan Claudio Marx,
houve contato reiterado, inclusive por meio telefonico, mediante iniciativa do Secretdrio da
SecexPrevidéncia, mas até o momento da redagao deste relatorio ndo se obteve retorno quanto a
resposta de informagdes.

[.2.12. Trabalho realizado pela CPI dos Fundos de Pensdo na Camara dos Deputados

58. A Camara dos Deputados instaurou, em 2015, Comissao Parlamentar de Inquérito, com
o proposito de investigar indicios de aplicagao irregular ¢ de manipulagdo na gestdo dos fundos de
previdéncia complementar de empresas estatais, ocorridos no periodo de 2003 a 2015. A
investigacdo restringiu-se a quatro grandes fundos de pensdo, no caso, Caixa de Previdéncia dos
Funciondrios do Banco do Brasil (Previ), Fundacdo Petrobras de Seguridade Social (Petros),
Fundacdo dos Economidrios Federais (Funcef) e o proprio Postalis Instituto de Previdéncia
Complementar, objeto deste relatdrio. A CPI basicamente investigou os casos listados na tabela
abaixo.

Tabela 6 - Casos investigados pela CPI dos Fundos de Pensao

N° Caso Investigado EFPC envolvidas
1 BNY Mellon Postalis
2 Banco BVA Postalis
3 Atlantica 1 e Atlantica II | Postalis
(FIDEX)
4 Usima Canabrava Postalis e Petros
5 Cajamar Postalis
6 Galileo Postalis € Petros
7 FIDC Trendbank Postalis e Petros
8 FIP Cevix Funcef
9 Gradiente Funcef e Petros
10 SeteBrasil Petros, Funcef e Previ
11 Lupatech Petros
12 Itausa Petros
13 FIP Multiner Petros, Postalis € Funcef
14 FIP OAS Funcef
15 Pedaladas da Funcef Funcef

Fonte: Relatorio da CPI dos Fundos de Pensido

59. O relatério final da CPI apresentou encaminhamentos para o Ministério Publico para
abertura de medidas cabiveis nas esferas civil e penal, de apuracdo da responsabilidade
administrativa pela Previc, CVM e TCU; bem como proposicdes para aperfeicoamento de
legislagdo.

60. Em fungdo da apuracao dos indicios de irregularidades no Postalis apontados pelas CPI
(casos BNY Mellon, Banco BVA, FIDEX, Usina Canabrava, Cajamar, Galileo, FIDC Trendbank e
FIP Multiner), o Ministro Vital do R€go expediu o Oficio 006/2016 — Min VR, em 16/5/2016, para
o Presidente da Camara dos Deputados, solicitando copia da documentagdo produzida pela CPI
(peca 114). Por sua vez, o entdo Presidente em exercicio da Camara dos Deputados Waldir
Maranhdo respondeu por intermédio do Oficio 105/2016/SGM/P, em 28/6/2016 (pega 77) que
encaminhava midia (CD-R) contendo documentacdo ostensiva produzida no ambito da CPI dos
Fundos de Pensao, relativa ao Fundo de Pensdo Postalis, mas alertando, no que tange as

11

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 57031313.



TCU

TRIBUNAL DE CONTAS DA UNIAO TC 012.230/2016-2

informagoes sigilosas produzidas pela CPI, que seu acesso dependeria de autorizagdo pela
Comissdo Especial de Documentos Sigilosos da Camara dos Deputados.

61. Ainda emrelagao as informagdes fornecidas pela Camara dos Deputados relativas a CPI
dos Fundos de Pensdo, ¢ importante destacar que o material fornecido contemplou apenas dados
referentes a um fundo de investimento dos Postalis (ASM Carbono, que tem ligacdo com FIP
Bioenergia) e que os dados sigilosos nido foram disponibilizados até o fechamento do presente
relatorio.

62. No entanto, apesar do escasso material disponibilizado pela Camara dos Deputados,
entende-se que nao houve prejuizo na fiscalizagao, em virtude de os principais pontos investigados
pela comissdo estarem consignados no relatorio final da CPI dos Fundos de Pensao.

L.3. Objetivo e questoes de auditoria

63. A presente auditoria teve por objetivo aprofundar a avaliagdo dos fatos que levaram ao
elevado déficit acumulado nos fundos de investimentos dos quais o Postalis participa e apurar as
responsabilidades no ambito dessa entidade fechada de previdéncia complementar, dos Correios e
da Previc.

64. A partir do objetivo do trabalho ¢ a fim de avaliar em que medida os recursos estio
sendo aplicados de acordo com a legislagdo pertinente, formularam-se as questdes adiante
indicadas:

a) Questdo 1: Houve prejuizos e irregularidades em aplicagdes e investimentos realizados pelo
fundo de pensdo Postalis nos casos identificados na Comissao de Parlamentar de Inquérito da
Céamara dos Deputados sobre os Fundos de Pensao?

b) Questdo 2: Houve irregularidades quanto a gestdo da instituicdo BNY Mellon sobre os recursos
do Postalis?

¢) Questdo 3: Houve irregularidades no investimento no FIC Serengeti?

d) Questao 4: Houve irregularidades nos investimentos FIDE Atlantica I e Atlantica I1?

e) Questdo 5: Houve irregularidades no investimento FIP Bioenergia?

f) Questdo 6: Houve irregularidades no investimento/empreendimento imobilidario Cajamar?
g) Questdo 7: Houve irregularidades no investimento Galileo Educacional SPE?

h) Questao 8: Houve irregularidades no investimento FIDC Trendbank?

i) Questdo 9: Houve irregularidades no investimento FIP Multiner?

1.4. Metodologia utilizada

65. Os trabalhos foram realizados em conformidade com as Normas de Auditoria do
Tribunal de Contas da Unido (Portaria-TCU 280, de 8 de dezembro de 2010, alterada pela Portaria-
TCU 168, de 30 de junho de 2011) e com observancia aos Padroes de Auditoria de Conformidade
estabelecidos pelo TCU (Portaria-Segecex 26, de, 19/10/2009).

66. A selecdo dos objetos basicamente-ficou restrita aos casos de investimentos do Postalis
que foram alvos de investigacdo por outros orgos, principalmente aqueles casos destacados pela
Comissdo Parlamentar de Inquérito dos Fundos de Pensdo, como atuagdo do BNY Mellon no
Postalis, Banco BVA, Atlantica I e II (FIDEX), Usina Canabrava, Cajamar, Galileo, FIDC
Trendbank e FIP Multiner.

67. A metodologia utilizada neste relatério utiliza em larga escala a teoria de financgas,
especificamente a teoria de carteira de investimentos (teoria do portfolio). O arcabougo teorico
utilizado no calculo do dano ao Postalis estd contido neste topico (especificamente nos achados
“Prejuizos em aplicagées no Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento
Multimercado Serengeti”; “Prejuizos nos investimentos nos Fundos BNY FIC FIDE e Brasil
Sovereign II”; ¢ “Prejuizo em investimentos realizados no FIDC Trendbank”). A modelagem
matematica encontra-se detalhada nos itens especificos do relatorio e principalmente nas pecas
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“Memoria de Calculo” (pecas 120, 131 e 212). E importante destacar que o trabalho

quantitativo somente foi possivel devido a cortesia de acesso a base de dados e ferramentas de
andlise da empresa Economatica, provedora de dados ao mercado financeiro brasileiro.

68. Conforme descrito no capitulo 7 do livro de Elton (2004), os fundamentos da moderna
teoria de carteiras foram apresentados por Markowitz (1952) e posteriormente detalhados em
Markowitz (1959). Apesar dessa teoria possuir mais de 50 anos, a maior parte da pesquisa sobre
gestdo de carteiras tem se concentrado em métodos de implantacdo da teoria basica. Em grande
parte, os avangos em termos de implantacdo tém sido bastante recentes, e ¢ somente com essas
contribuigcdes que a teoria de carteiras se torna aplicavel. Nos paragrafos seguintes, descrever-se-ao
as metodologias de implantagao dos fundamentos dessa teoria.

69. Elton (2004) no capitulo 5 ressalta que a implantagdo da moderna teoria de carteiras
estuda o espaco média-variancia. Ou seja, 0 espaco retorno esperado x desvio padrdo ¢ o interesse
dos analistas de carteiras do mercado. E nesse espago que se define o conceito de fronteira
eficiente de alocagdo de recursos: conjunto de carteiras que sdo preferiveis por todos os
investidores que t€m aversao a risco e gostam de retornos mais altos. Em outras palavras, conjunto
de investimentos que ofereca maior retorno com o mesmo risco; ou oferega menor risco com o
mesmo retorno.

70. No capitulo 6, Elton (2004) descreve a técnica completa (e utilizada em aplicagdes
reais) descrita por Markowitz (1959), que em sintese utiliza 3 dados basicos para montagem da
fronteira eficiente: retorno esperado para um ativo (com base em dados histdricos ou opinido
fundamentada de analista de mercado); desvio padrao dos retornos (com base em dados historicos);
e matriz de coeficientes de correlagdo entre os titulos (com base em dados historicos). Cumpre
ressaltar que a matriz de coeficientes de correlacdo entre ativos € a responsavel por descrever os
beneficios da diversificagdo de carteira, enquanto que o desvio padrao dos retornos descreve o risco
individual do ativo financeiro. A modelagem matematica de montagem da fronteira eficiente ¢
sofisticada e requer uso de computador, principalmente por conta dos calculos matriciais (&lgebra
linear) envolvendo a matriz de correlagdes (otimizagoes).

71. Em fungdo dessa sofisticacdo matematica, desenvolveram-se técnicas mais simples de
determinacdo de fronteira eficiente, conforme descrito por Elton (2004) no capitulo 7. A
simplificagdo refere-se a reducdo da matriz de correlagdes em modelos de indice tnico e de indices
multiplos.

72. O modelo de indice tinico, em sintese, se baseia no artigo de Sharpe (1964), responsavel
pelo Modelo de Avaliacio de Ativos Financeiros (CAPM), em que o risco de um ativo ou
carteira ¢ medido por um indice inico denominado beta. Os modelos de indices multiplos diferem
do modelo de indice unico ao adotar varios betas, organizados por setores, como energia,
financeiro e etc, até o limite da matriz completa de correlagdes historicas.

73. Conforme exposto, ¢ possivel se utilizar a matriz de correlagdes historicas, os modelos
de indices multiplos e o modelo de indice tnico para modelagem da fronteira eficiente. Assim,
pergunta-se qual dessas trés op¢des geraria o melhor resultado preditivo para sele¢do de uma
carteira de investimentos.

74. Elton e Gruber (1971) respondem a essa pergunta por meio de testes de significancia
estatistica e de testes de significAncia economica (testes de significAncia econdmica examinam a
diferenca em termos de retorno ou lucro resultante do uso de previsdes baseadas numa técnica em
lugar de outras). Esses autores constataram que a adicdo de mais indices a0 modelo de indice {inico
levava a uma queda de desempenho. Embora o acréscimo de indices adicionais levasse a uma
melhor explicagdo da matriz de correlagdes historicas, levava tanto a uma predi¢do pior da matriz
de correlagdes futuras quanto a escolha de carteiras que, a cada nivel de risco, tendiam a apresentar
retornos mais baixos. Em sintese, os indices adicionais acrescentavam mais ruido do que
informacao real ao processo de previsao.

75. Isso ajuda a explicar a utilizagdo, em larga escala, do modelo de indice Unico como
técnica usual de mercado para montagem de fronteira eficiente de ativos financeiros. A partir da
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fronteira eficiente, escolhe-se a carteira de investimentos Otima, de acordo com a politica de
investimentos. Adotando-se as premissas de: possibilidade de aplicagdo em ativos livres de risco
(titulos do Tesouro), e vendas a descoberto proibidas, garante-se que ha apenas uma carteira 6tima
pertencente a fronteira eficiente. O capitulo 9 de Elton (2004) descreve o algoritmo de montagem
dessa carteira 6tima com base no modelo de indice Unico, que é adotado na integra neste
relatorio.

76. O algoritmo de montagem da carteira 6tima com base no modelo de indice {inico baseia-
se na existéncia de um indice que mede a conveniéncia de se incluir um ativo financeiro (cota de
um fundo) em uma carteira 6tima. Nesse caso, a conveniéncia de inclusdo do ativo esta diretamente
relacionada ao quociente entre seu excedente de retorno e seu beta. O excedente de retorno ¢ a
diferenca entre o retorno esperado do ativo e a taxa de juros livre de risco (Selic). O quociente entre
excedente de retorno e beta mede o retorno adicional de um titulo por unidade de risco ndo
diversificavel. Em outras palavras, esse indicador mede a relagdo entre recompensa potencial e
risco (Elton, 2004). Mais formalmente, esse indice, chamado de razdo Treynor, é assim definido:

Ri —RF

i

Em que: R;=retorno esperado do ativo i
Rf = retorno de um ativo semrisco — Letras Financeiras do Tesouro (LFT)
Bi = variacdo esperada da taxa de retorno do ativo i associada a 1% de variagdo do retorno do
mercado

77. Maiores valores da razdo Treynor indicam maiores retornos assumindo menores riscos.
Portanto, maiores valores dessa razdo sdo preferiveis. A partir disso, classifica-se os ativos em
ordem decrescente da razdo Treynor e efetua-se uma série de operacdes algébricas que definem
quais titulos, com respectivos pesos, compordo a carteira Otima, que ¢ um ponto da fronteira
eficiente, conforme Elton (2004), capitulo 9.

78. Quanto aos demais achados desta auditoria “Prejuizos na compra de debéntures
emitidas pela Galileo SPE Gestora de Recebiveis S/A”; “Investimento no FIP Bioenergia
(Canabrava) sem a correta avaliagdo dos pressupostos de risco, liquidez e rentabilidade
compativeis coma politica de investimentos do Postalis”; “Investimento no FIP Multiner sem a
diligente avaliacdo dos pressupostos de risco, liquidez e rentabilidade compativeis com a politica
de investimentos do Plano de Beneficio Definido (BD) pelo Postalis™; “Investimento em debéntures
de empresas do Grupo Canabrava sem a correta avaliagdo dos pressupostos de risco, liquidez e
rentabilidade compativeis com a politica de investimentos do Postalis e da legislacdo aplicavel”;
“Investimentos pelo Postalis em Cédulas de Crédito Bancario (CCB) da Rio Amazonas Energia
S.A. (Raesa) em 2006 e New Energy Options Geragdo de Energia S.A. (New Energy) em 2007 e
2008, controladas da Multiner S.A.” ;e “Irregularidades na aquisi¢cdo do Centro de Logistica de
Cajamar” ndo foi utilizada teoria de finangas para apuragdo de débitos, em razio das limitagdes
relatadas a seguir.

I.5. Limitacdes inerentes a auditoria

79. Houve lLimitagdes ao acesso a fonte de informacdes da industria de fundos do mercado
financeiro. Considerando que o calculo quantitativo de prejuizo ao erario utiliza amplamente dados
estruturados de fundos do mercado financeiro (mais de 10.000 fundos), que esses dados
estruturados foram fornecidos por cortesia € por tempo limitado pela empresa Economatica (duas
semanas), avalia-se que este relatorio poderia abranger outros fundos da carteira do Postalis ndo
analisados nesta oportunidade. Por fim, alerta-se que trabalhos futuros similares a este nao
serio possiveis sem acesso a um sistema semelhante ao fornecido pela empresa Economatica.

1.6. Volume de recursos fis calizados

80. O volume de recursos fiscalizados alcangou o montante de R$ 2.730.380.000,00. Esse
montante representa os recursos aplicados nos investimentos selecionados pela auditoria (casos
BNY Mellon, Banco BVA, FIDEX, Usina Canabrava, Cajamar, Galileo, FIDC Trendbank e FIP
Multiner).
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L.7. Beneficios estimados da fis calizacio

81. Entre os beneficios estimados desta fiscalizagdo pode-se mencionar atuagao do TCU na
fiscalizagao de investimentos dos fundos de pensdo, sendo que o total dos beneficios quantificaveis
desta auditoria atingiu o montante de R$ 1.076.293.373,63.

II. Achados de auditoria

I1.1. Prejuizos em aplicacdes no Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investime nto
Multimercado Serengeti

82. Verificaram-se operacdes no dmbito do Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de
Investimento Multimercado Serengeti (FIC Serengeti), CNPJ: 09.612.121/0001-69, em desacordo
com sua politica de investimento (art. 9° do regulamento do fundo), com o art. 4° da Resolugdo
CMN 3.792, de 24/9/2009, bem como com o art. 65 ¢ 65-A da Instrugdo CVM 409 de 18/8/2004,
resultando em prejuizo ao Postalis (Gnico cotista desse fundo) de RS 454.514.596,30 em diversas
datas-bases. Em decorréncia, propde-se citacdo solidaria desse valor entre os membros da
Diretoria-Executiva do Postalis e o Administrador Fiduciario do FIC Serengeti, BNY Mellon
Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos € Valores Mobiliarios S.A - CNPJ 02.201.501/0001-
61.

83. O valor do prejuizo foi calculado pela diferenca de retorno entre o FIC Serengeti ¢ um
cenario contrafactual em que haveria o total cumprimento de sua politica de investimento, obtido
por meio da teoria de carteiras, cujo resultado ¢ a carteira 6tima. O detalhamento do contrafactual
encontra-se em item especifico deste relatorio e na memoria de calculo a peca memoria de calculo
Serengeti (pega 120). O grafico 1 abaixo disposto resume o resultado encontrado.

Grafico 1 - Cotas FIC Serengeti x Cotas Contrafactual (Carteira Otima)

01/04/2012 10/07/2012 18/10/2012 26/01/2013 06/05/2013 14/08/2013 22/11/2013 02/03/2014 10/06/2014 18/09/2014 27/12/2014

Carteira Otima FIC Serengeti

Fonte: Economatica

84. Antes de detalhar o cenario contrafactual, que constitui o critério para calculo do dano
ao Postalis, pesquisaram-se possiveis irregularidades nas operacdes do FIC Serengeti constatados
por outros orgaos fiscalizadores.

IL.1.1. Relatorio de Fiscalizagdo 012/2014/CFDF/Previc

85. O Relatorio de Fiscalizagdo 012/2014/CFDF/Previc (pega 121, p. 42) trata de agdes
tomadas pela Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (Previc), entidade
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legalmente competente para fiscalizar o Fundo de Pensdo Postalis, conforme disposto no art. 24 da
Lei Complementar 108/2001, quanto aos indicios de irregularidade na aquisicdo de Letras
Financeiras do Banco BVA (LF BVA) pelo FIC Serengeti, haja vista que as LF BVA eram ativos
do FIC.

86. A Previc relatou que o FIC Serengeti adquiriu duas letras financeira emitidas pelo
Banco BVA S/A, ocasionando prejuizo da ordem de RS 50 milhdes a precos historicos aos
participantes do fundo de pensdo. O FIC Serengeti adquiriu as duas letras financeiras, de R$ 25
milhdes cada, nas datas de 1/8/2012 e 18/9/2012. Em 19/10/2012, dois meses apds a compra desses
papéis, a administradora do Fundo Serengeti provisionou 90% do valor dessas letras financeiras,
em fun¢do da intervengdo do Banco Central (BCB) no Banco BV A, conforme disposto nas notas
explicativas das demonstracoes contabeis do Fundo Serengeti, datada de 30 de junho de 2013 (peca
176, p.4).

87. A Previc considerou que a aquisicdo das duas LF BVA afrontou o disposto nos arts. 4°,
9° ¢ 30 da Resolugdo CMN 3.792/2009, que, em sintese, prescrevem a necessaria analise de risco
para investimento dos recursos dos fundos de pensdo, bem como o cumprimento do dever
fiduciario (dever de buscar sempre as melhores condi¢des para o fundo, empregando o cuidado e a
diligéncia que todo homem ativo e probo costuma dispensar a administragdo de seus proprios
negodcios, atuando com lealdade em relagédo aos interesses dos cotistas e do fundo, evitando praticas
que possam ferir a relagdo fiducidria com eles mantida).

88. A entidade fiscalizadora fundamentou o descumprimento dos arts. 4°, 9° e 30 da
Resolugado CMN 3.792/2009 com as seguintes constatagcdes/evidéncias:

a) Auséncia de discussdo entre os gestores do Postalis acerca dos riscos da operagdo, seja no
comité de investimentos, seja nas atas da diretoria executiva;

b) Um tnico documento embasou a decisdo de aquisicdo das Letras Financeiras: relatorio de rating
da LF Ratings, que apenas abordava indiretamente o risco de crédito do BVA, passando ao largo
dos riscos de mercado e operacional;

c¢) Auséncia do relatério do escritorio de advocacia, o que contrariou o fluxograma vigente para
tomada de decisdes em investimentos;

d) Em 26/9/2012 a agéncia de risco Moody’s rebaixou o rating do Banco BVA de Bal para Caal
com viés de novo rebaixamento. Em 19/10/2012 a agéncia de rating rebaixou novamente a nota da
instituicdo financeira para Ca, com novo viés de rebaixamento;

e) Em 31/12/2011 o BVA apresentava indice de Basiléia de 14,5%, porém com indicagcdo de
queda.

89. Por fim, a Previc concluiu pela irregularidade das aquisigdes das letras financeiras, pois
afrontaram o disposto nos arts. 4°, 9°, e 30 da Resolugdo CMN 3.792/2009, e propdem a lavra de
auto de infra¢do aos gestores do Postalis.

I1.1.2. Relatério de Fiscalizagdo Correios

90. Os Correios, por meio do relatorio de auditoria referente ao ano de 2012 (pega 122, p.
25), identificou investimento malsucedido do FIC Serengeti em duas LF BV A, cujo emissor, logo
depois, sofreu intervengdo do BCB. A auditoria interna dos Correios pediu explicagdes ao Postalis
sobre esses investimentos. A instituigdo de previdéncia respondeu que as letras financeiras
possuiam “‘garantia real”. A partir disso, a auditoria interna dos Correios propos acompanhamento
das ac¢des judiciais para recuperacdo dos valores das letras financeiras, bem como recomendagao
aos gestores do Postalis para doravante aprimorar a andlise de investimento e de risco, com o fim
de se evitar casos semelhantes.

11.1.3. Relatério CPI Fundos de Pensdo

91. O Relatorio Final da CPI dos fundos de pensdo (peca 123, p. 104) trata das
irregularidades ocorridas no momento de aquisicdo das duas LF BV A no ambito do FIC Serengeti.
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O relatdrio aborda analise de risco deficiente como uma das causas do investimento malsucedido.
O relatério afrma que o Indice de Basiléia do Banco BVA, principal indicador de solidez das
instituicdes bancarias, diminuiu sistematicamente ao longo do ano de 2012 (quanto maior o indice,
mais sélida a instituigdo). O indice caiu de 14,5% em dezembro de 2011 para 13,8% em margo de
2012, e por fim foi para 9,5% em junho de 2012. Para esse ultimo més, o banco ja estava em
situacdo irregular, com indice de Basiléia abaixo do minimo exigido pelo Banco Central do Brasil.

92. O Relatério frisa que as informagdes sobre o indice de Basiléia de junho de 2012 (banco
em situacdo irregular) se tornaram publicas em 3 de setembro de 2012, antes, portanto, da aquisigdo
da segunda LF BVA pelo FIC Serengeti, que ocorreu em 18 de setembro de 2012. Dessa forma, o
relatério conclui sobre a evolugdo do indice de Basiléia do BV A nos seguintes termos (pega 123, p.
107):

Desse modo, mesmo elucubrando uma improvavel situagdo de que uma diligente administracao
financeira ndo teria conseguido identificar o risco de investir no Banco BVA no comego de agosto
de 2012 — aspecto que objetivamente ndo se verifica diante dos deveres de cautela — ¢ impossivel,
no entanto, alegar desconhecimento da situagdo pré-falimentar no Banco BVA quando da
realizacdo da segunda compra das Letras Financeiras ocorrida em 18 de setembro de 2012 pois,
como demonstrado, nesta data ja era publico e acessivel a qualquer pessoa no mundo, por meio do
site do Banco Central do Brasil, dados que mostravam de forma muito clara e objetiva a fragilidade
e irregularidade das operagdes que envolviam o Banco BVA.

93. Como desfecho das irregularidades identificadas, o relatorio (pega 123, p. 753)
encaminha demanda ao Ministério Publico Federal para que este promova as medidas cabiveis para
responsabilizacdo penal do diretor responsavel registrado junto a CVM em nome do BNY Mellon
Servigcos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A, José Carlos Lopes Xavier
de Oliveira que, na condigdo de Administrador Fiduciario da Carteira Terceirizada do Postalis, bem
como na condicdo de Administrador e Gestor do FIC Serengeti, administrou de forma fraudulenta
os recursos financeiros do Postalis ao adquirir Letras Financeiras emitidas pelo Banco BVA.

94. Por fim, o Relatdrio ainda encaminha (pega 123, p. 779) as conclusdes do trabalho para
o TCU nos seguintes termos:

Por fim, ndo obstante o § 3° do art. 58 da Constituicdo Federal atribuir as Comissdes Parlamentares
de Inquérito poderes investigatorios para apurar fato determinado que, ao final dos trabalhos e
sendo necessario, encaminhar suas conclusdes ao Ministério Publico para este promover as
medidas judiciais de responsabilizagdo civil € criminal, resta ainda a esta Comissao Parlamentar de
Inquérito também encaminhar suas conclusdes aos orgaos de controle e de fiscalizacdo para que
sejam igualmente adotadas as medidas extrajudiciais ao fim de apurar a responsabilidade
administrativa dos envolvidos.

I1.1.4. Analise do TCU sobre as constatagdes de outros orgdos fiscalizadores

9s. As constatagdes descritas pelos outros orgdos fiscalizadores, em sintese, indicam que a
aquisicdo das LF BV A ndo considerou o risco envolvido na operacdo. Com intuito de confirmar se
o administrador do FIC Serengeti ndo considerou o risco da operagdo de aquisicdo das LF BVA,
solicitou-se ao Postalis o processo decisorio desses investimentos (peca 9). O Postalis respondeu
que ndo possuia documentos sobre o processo decisorio de compra de ativos financeiros do Banco
BVA, pois o FIC Serengeti era administrado pelo BNY Mellon por for¢a do Contrato 560/0 de
6/1/2011 (pega 124).

96. Nos termos do Contrato 560/0 de 6/1/2011 (pega 125, p. 5), diligenciou-se o Postalis
para que apresentasse analise de risco do BNY Mellon sobre a compra de LF BV A no ambito do
FIC Serengeti (peca 80, p. 2). O Postalis respondeu (pega 126, p. 1) com um relatério da agéncia
LF rating (pega 127, p.1), que se encontrava defasado, pois esse relatorio utilizou dados contabeis
de 2011, enquanto que a compra das LF BVA ocorreu em agosto e setembro de 2012. Para se ter
ideia da importancia de um relatério atualizado, cita-se constatacdo da CPI dos Fundos de Pensao
sobre o Indice de Basiléia do BVA, um dos principais indicadores de solvéncia de um banco: “O
fndice de Basiléia caiu de 14,5% em dezembro de 2011 para 13,8% em marco de 2012, e por fim
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foi para 9,5% em junho de 2012” (peca 123, p. 105). Assim, conclui-se que o relatorio da agéncia
LF rating nao foi documento suficiente e tempestivo para andlise de risco de compra das duas LF
BVA.

97. Além desse relatorio da agéncia LF rating, o Postalis respondeu ainda (pega 128) com
um relatério de risco do administrador BNY Mellon de apenas uma pagina. Entretanto, esse
relatorio refere-se a carteira de investimento do FIC Serengeti como um todo, € ndo somente a
aquisicdo das LF BVA.

98. O relatério de risco do BNY Mellon para a carteira de investimentos do FIC Serengeti
utiliza metodologia Value at Risk (VaR), que estima o quanto uma carteira de investimentos pode
perder. Esse relatorio data de 29/6/2012, logo antes da aquisicdo das LF BVA. Os dados contidos
nesse relatorio ndo fazem sentido, porque o valor de perda calculado ¢ igual a zero — em % do
patriménio liquido do fundo (VaR %). Dessa forma, conclui-se que o relatorio de risco do BNY
Mellon nao foi documento suficiente e preciso para analise de risco de compra das duas LF BVA,
nem tampouco para analise de risco da carteira do FIC Serengeti como um todo.

99. A partir dessas constatagdes, conclui-se que o BNY Mellon, Administrador Fiduciario
do FIC Serengeti, ndo considerou qualquer analise de risco adequada na compra das LF BVA, em
afronta ao art. 65 e 65-A, inciso [ da Instrugao CVM 409 de 18/8/2004.

100. Por fim, cumpre ressaltar que: o patriménio liquido do FIC Serengeti em agosto de 2012
era superior a R$ 1,2 bilhdes; as LF BVA correspondem a R$ 50 milhdes; a politica de
mnvestimento do fundo prevé que no minimo 95% do patriménio deve ser alocado em cotas de
outros fundos de investimento e 5% em titulos publicos ou outros instrumentos financeiros, como
LF; ou seja, as LF BVA ndo representam nem a principal politica de investimento do FIC
Serengeti, nem possui valor representativo em relagdo ao seu patriménio. Dessa forma,
considerando que o item 9.2.1 do Acordio 864/2016-TCU-Plenario determinou aprofundar a
avaliagdo dos fatos que levaram ao elevado déficit acumulado nos fundos de investimentos
administrados pelo Postalis; que o Postalis ¢ o Administrador BNY Mellon ndo forneceram ou nao
fizeram criteriosa analise de investimentos do FIC Serengeti; que ndo ¢ possivel afirmar que a
andlise de um investimento que corresponde a menos de 5% do patrimonio do FIC Serengeti (LF
BVA) seja suficiente para avaliar os fatos que levaram ao seu elevado déficit; analisar-se-a4 o
cumprimento da politica de investimento do FIC Serengeti de forma ampla, ndo restrita apenas as
LF BVA. Para isso, utilizar-se-a conceitos da Teoria de Carteiras exposto anteriormente na
metodologia da auditoria, que fundamenta o modelo matematico utilizado para avaliar o
cumprimento da politica de investimento do FIC Serengeti, bem como fundamenta a montagem do
cenario contrafactual, que neste caso ¢ a montagem de uma carteira Otima para o fundo,
possibilitando calcular o dano decorrente do descumprimento de sua politica de investimento.

IL.1.5. Descumprimento da politica de investimento do FIC Serengeti e montagem do Cenario
Contrafactual: Carteira Otima

101. A analise do cumprimento da politica de investimento do FIC Serengeti sera realizada
sobre as decisdes tomadas em agosto de 2012, data com indicios de operagdes irregulares
(aquisicdo LF BVA), considerando-se o espaco média-variancia abordado no referencial teérico
anteriormente descrito. Ressalta-se que as demonstragdes contabeis do fundo em 30/6/2012 (Gltima
demonstracdo disponivel antes de 1/8/2012) e 31/12/2013 (ultima demonstragdo do fundo —
encerrado em 26/9/2014 — disponibilizada a equipe de auditoria) demonstraram, em linhas gerais,
que a politica de investimentos se manteve constante ao longo desse periodo (pecas 177, 176, 178),
de modo que, se se considerasse outra data de analise, posterior a agosto de 2012, os resultados
seriam similares. Segue abaixo a composi¢do dos principais investimentos do FIC Serengeti
(superiores a 5% do patriménio) nas datas acima indicadas:
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Tabela 7 - Composicao do FIC Serengeti

Investimento 30/6/2012| 31/12/2013
BNY Mellon Douro Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento Multimercado 33.84% 30.99%
Dnubio Fundo de Investimento Renda Fixa Crédito Privado 25.02% 30.58%
CJP Fundo de Investimento em direitos creditérios -NP Créditos 27.70% 28.24%
BNY Mellon ARX Cash Fundo de Investimento Curto Prazo 6.21% 1.40%
Soma 92.77% 91.21%

Fonte: Relatorio dos auditores independentes

102. A politica de investimento do FIC Serengeti estd no capitulo III de seu regulamento, a
partir do artigo 9° (peca 129, p. 2). Os artigos 9° e 10° abaixo transcritos, resumem a politica de
mnvestimento do fundo:

Artigo 9° O objetivo do Fundo ¢ atuar no sentido de propiciar aos seus condominos a valorizacao
das cotas por ele emitidas através de uma politica de investimento que busque selecionar fundos
com historico que mostrem consisténcia e boa relacfo risco / retorno.

Artigo 10° O FUNDO mantém, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) de seu patriménio
investido em cotas de fundos de investimento e/ou cotas de fundos de investimento em cotas de
fundos de investimento, independentemente das classes destes.

103. O art. 9° dispde que a carteira de investimento do FIC Serengeti deveria conter cotas de
fundos que historicamente mostrassem boa consisténcia risco-retorno. Ou seja, conter cotas de
fundos com alto retorno e baixo risco, alto retorno e alto risco, ou baixo retorno e baixo risco, a
critério do administrador. Portanto, nunca conter fundos com historico de baixo retorno e alto
risco, o que afrontaria diretamente o disposto no art. 9° do regulamento do fundo, e ainda de forma
mais geral, as praticas usuais ¢ equitativas de mercado, ou seja, a Teoria de Carteiras (com base em
dados historicos) € o dever fiduciario (visto que nenhum administrador profissional de carteira de
investimentos aceitaria assumir maiores riscos para obter um menor retorno). Frise-se que o art. 9°
do regulamento do FIC Serengeti quer dizer, em outras palavras, a necessidade de obtencdo de uma
carteira Otima com base em dados historicos, conforme descrito no arcabougo tedrico deste
relatorio. Essa carteira 6tima € o contrafactual necessario para o calculo do prejuizo ao Postalis. Fis
o cerne da andlise empreendida neste relatorio.

104. Para se verificar o cumprimento do art. 9° do regulamento do FIC Serengeti, ou seja,
verificar a obediéncia as praticas usuais de mercado por seus administradores, sdo necessarios
dados historicos da indistria de fundos brasileira entre 1/1/2009 (ap6s a crise dos mercados
financeiros de 2008 — época com dados historicos inadequados para previsdes) e 1/8/2012 (data da
avaliagdo da conduta dos administradores). Os dados historicos usados neste relatorio sdo oriundos
do Sistema Economatica, cuja fonte de dados ¢ a Comissdao de Valores Mobiliarios (CV M), que
possui dados de mais de 10.000 fundos brasileiros.

105. De posse desses dados historicos de mais de 10.000 fundos — universo de todos os fundos
autorizados a funcionar no mercado brasileiro —, tem-se os elementos necessarios para se montar
uma carteira otima (contrafactual) de cotas de fundos de investimentos com base em dados
historicos para compara-la a carteira do FIC Serengeti. Parte-se entdo para selecionar fundos
elegiveis para estar em sua carteira.

106. Fundos com valores negativos da razdo Treynor nao deverdo ser selecionados, visto que o
ativo livre de risco (LFT — taxa Selic) é preferivel a qualquer ativo que apresente menor retorno e
possua risco maior que zero. Fundos com valores negativos de beta também ndo deverdo ser
selecionados, pois o0 benchmark considerado ¢ o Certificado de Deposito Interbancario (CDI, indice
de mercado utilizado em fundos similares ao FIC Serengeti — fundos multimercados), que sempre
dard retorno positivo. Assim, considerando que o beta indica a sensibilidade do retorno de um
fundo em relacdo ao retorno do benchmark, um beta negativo implica probabilidade futura de
retorno negativo do ativo (ativos negativamente correlacionados).

107. Além disso, na data de 1/8/2012, restringiu-se os fundos elegiveis para compor a carteira
do FIC Serengeti da seguinte forma: data de inicio do fundo anterior a 1/1/2009, para se ter dados
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histéricos suficientes; classificagdo de fundo tipo Multimercados Livre, classe do FIC Serengeti;
fundo ndo exclusivo, ou seja, o FIC Serengeti poderia aportar recursos nesses fundos; data de fim
do fundo superior a 26/9/2014, para permitir comparagdo da carteira 6tima com o FIC Serengeti;
patrimdénio acima de R$ 600 milhdes, metade do patrimonio do FIC Serengeti em 1/8/2012 —
fundos de porte semelhante aqueles em sua carteira. As premissas deste paragrafo e do anterior
conduziram a listagem dos seguintes fundos, que sdo candidatos & carteira 6tima (contrafactual),
exceto o Ultimo, que trata do proprio FIC Serengeti.
Tabela 8 - Dados historicos de fundos - 2009 a 2012

Nome Classificagao Patrimonio Data Data Beta Treynor [Benchmark Risco Retorno
Anbima 01Ago12 inicio fim 01Ago12 01Ago12 base anual do fechamento
em moeda orig 01Jan09 01Jan09 01Ago12 média anual
em milhares em moeda | em moeda orig 01Jan09 de 01Jan09
orig em moeda orig até 01Ago12
em moeda orig
ajust p/ prov
Gavea Macro Master Fl Mult le Multimercados Livre 763.513|30/06/2008 - 0.30 33.25|CDlI 5.986051 20.148249
CSHG Top 30 FICFI Mult Multimercados Livre 1.188.091|01/09/2004 - 1.20 4.18|CDlI 2603175 15.169923
BTG Pactual Hedge Plus FI Mult Multimercados Livre 645.666[24/08/1999 - 1.62 3.20|N&o se Aplica 2.664079 15.440786
CSHG Top Managers Master FICFI Mult  |[Multimercados Livre 630.300(19/10/2007 - 1.03 3.13|CDI 1.820166 13.547963
Jgp Max FIC de FI Mult Multimercados Livre 1.837.042|01/08/2007 - 1.09 3.11|CDI 1.616132 13.677922
Marlin Mult FICFI Cred Priv Multimercados Livre 2.478.967|22/09/2003 - 3.14 3.09|CDI 7.538970 19.669568
BTG Pactual Local FI Mult Multimercados Livre 1.195.506|14/04/2008 | 11/04/2016 2.27 2.62|Nao se Aplica 2.928838 16.216423
Mantiqueira Fl Mult Cred Priv le Multimercados Livre 1.766.536|01/07/2008 | 09/03/2015 1.30 1.87]- 1.191127 12.720018
Proteus Cred Priv Fl Mult Multimercados Livre 829.095(30/11/2007 - 1.27 1.72[N&o se Aplica 0.825923 12.484917
BTG Pactual Hedge FI Mult Multimercados Livre 1.889.547|31/10/1995 - 0.97 1.19|Néo se Aplica 0.829906 11.453596
Bradesco FI Mult Plus Multimercados Livre 1.837.944|22/01/1997 - 1.04 1.08|Néo se Aplica 0.280401 11.420696
Lessa Mult Cred Priv FI Multimercados Livre 1.232.147(20/12/2001 - 1.07 0.87|CDI 0.435856 11.210856
FI Mult Moderado Roncador Multimercados Livre 911.775(21/12/1999|03/03/2016 1.30 0.74|CDI 0.355696 11.267480
Fl Mult Minke Multimercados Livre 633.962|25/09/2006 - 1.20 0.54|SELIC 30X30 0.464519 10.955493
CSHG All UBS Pact High Yield FICFI Mult |Multimercados Livre 789.239[17/08/1998 | 19/02/2016 1.08 0.45|CDI 0.320586 10.789201
HSBC FICFI Mult Cred PrivLP Star Multimercados Livre 1.318.023|16/11/2005 - 1.00 0.37|CDI 0.157128 10.681574
Potenji Multim Cred Priv FICFI Multimercados Livre 721.698|04/10/2002 - 1.02 0.29|CDI 0.185566 10.599774
Strategic Mult Cred Priv FICFI Multimercados Livre 728.370(09/02/2007 - 1.03 0.26[Nao se Aplica 0.134671 10.579015
Sol FI Mult Cred Priv Multimercados Livre 979.390(15/01/2004 | 05/01/2016 0.76 0.12|N&o se Aplica 0.281605 10.396291
FICFI Mult Cred Priv MPX 63 Multimercados Livre 1.369.682|18/12/2007 [ 25/02/2015 0.97 0.12]- 0.095001 10.419991
Krakatoa FI Mult Multimercados Livre 874.986(28/08/2003|01/11/2012 1.02 0.25(- 0.114019 10.559421
Amarillo FI Mult Cred Priv Multimercados Livre 613.614|04/10/2005 - 0.97 0.30|CDI 0.092334 10.597459
Fl Cotas FI Mult Serengeti Cred Priv Multimercados Livre 1.244.616|17/12/2008 [ 26/09/2014 -2.53 2.51|- 5.888257 3.543665
Fonte: Economatica
108. Parte-se agora para montagem da carteira 6tima (contrafactual) com base nessa amostra

de fundos, seguindo o arcabougo teodrico descrito no item anterior deste relatdrio, ou seja, a integra
do algoritmo disposto no capitulo 9 de Elton (2004), adotando-se as premissas de: venda a
descoberto proibida (regulamento do fundo proibe vendas a descoberto) e possibilidade de aplicar a
taxa livre de risco (regulamento permite aplicacdo em fundos compostos por 100% de titulos
publicos federais — LFT). Em apertada sintese, o algoritmo anteriormente descrito classifica os
fundos de investimentos disponiveis em ordem decrescente da razdo Treymor. Posteriormente,
calcula uma taxa de corte, que delimitara quais fundos compordo a carteira 6tima, ou seja, fundos
com razdo Treynor superior a certo limite. Definido os fundos da carteira 6tima, o algoritmo
calcula o peso de cada fundo nessa carteira. Toda memoéria de célculo da aplicacdo do algoritmo
que gera a carteira Otima abaixo relacionada se encontra a peca 120 - Memoéria de Célculo
Serengeti.

109. A carteira 6tima (contrafactual), que corresponde a uma carteira que segue o art. 9° do
regulamento do FIC Serengeti, quando da adocdo do modelo de indice unico, estd relacionada
abaixo. Cumpre ressaltar que se considerou apenas os fundos com peso superior a 5% na carteira
otima, a titulo de simplificacdo, visto que o resultado final ndo seria significativamente diferente se
considerassem fundos com peso inferior a 5% na carteira 6tima. De qualquer forma, a memoria de
calculo completa encontra-se a peca 120 - Memoria de Calculo Serengeti.
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Tabela 9 - Carteira Otima em 1/8/2012

Descrigao % em 1/8/2012
Bradesco Fl Mult Plus 41.00
HSBC FICFI Mult Cred Priv LP Star 18.00
FI Mult Moderado Roncador 19.00
Lessa Mult Cred PrivFI 12.00
Proteus Cred Priv Fl Mult 9.99
Total 100.00

Fonte: Economatica

110. A titulo de comparagdo do FIC Serengeti (ponto mais baixo do grafico) com fundos
similares do mercado — todos os fundos da Tabela 8 — plotaram-se no Grafico 2 os pontos risco
(eixo horizontal) e retorno (eixo vertical) de todos os fundos dessa tabela, levando-se em conta os
dados historicos de 1/1/2009 a 1/8/2012. Os fundos da carteira 6tima se encontram mais a esquerda
do grafico.

Grafico 2 - Risco x retorno de todos os fundos da tabela 2, de 2009 a 2012
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Fonte: Economatica

111. Observa-se que com o risco assumido pela carteira do FIC Serengeti (proximo a 6), um
fundo apresentou retorno médio anual de 20% (Fundo Gavea Macro), contra um retorno médio
anual inferior a 5% da carteira do Fundo Serengeti. Além disso, um fundo com risco proximo a
zero (baseado em titulos publicos — LFT) apresentou retorno de 10%, ao passo que a carteira do
FIC Serengeti apresentou retorno inferior a 5% com risco proximo a 6. Frise-se que esses dados
eram publicos em 1/8/2012, pois baseiam-se no historico das cotas dos fundos entre 1/1/2009 a
1/8/2012.

112. Esses dados evidenciam que o administrador do FIC Serengeti ndo atuou no sentido de
propiciar aos seus condominos a valorizacdo das cotas por ele emitidas por meio de uma politica de
investimento que busque selecionar fundos com histérico que mostrem consisténcia e boa
relaciio risco / retorno, em afronta ao art. 9° do regulamento do fundo. Essa situacdo ¢ agravada
pela magnitude da diferenca entre a relagdo risco x retorno da carteira do FIC Serengeti e do
mercado no qual esse fundo esté inserido.

113. Passa-se a avaliar o resultado do descumprimento da politica de investimento do FIC
Serengeti — art. 9° do seu regulamento: o desempenho do FIC Serengeti frente a carteira 6tima
(contrafactual) calculada no periodo de 1/8/2012 até o encerramento do fundo, em 26/9/2014.

IL1.6. Calculo do dano ao Postalis referente aos investimentos do FIC Serengeti de 1/8/2012 a
26/9/2014 (encerramento fundo)

114. No item anterior evidenciou-se que o administrador do FIC Serengeti violou o art. 9° do
regulamento do fundo. Agora neste item passa-se a avaliar o resultado da conduta irregular do

21

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 57031313.



TCU

TRIBUNAL DE CONTAS DA UNIAO TC 012.230/2016-2
administrador no periodo de 1/8/2012 até 26/9/2014 (encerramento do FIC Serengeti). Abaixo
segue tabela 10, com dados dos principais fundos similares ao FIC Serengeti ja listados na Tabela
8, selecionados com os critérios anteriormente descritos para o periodo de 1/1/2009 a 1/8/2012:
Data inicio < 01/01/2009; Beta > 0; Treynor > 0; Patrim6nio > R$ 600 milhdes; Classificagdo =
Multimercados Livre; Data fim > 26/9/2014; Fundo Exclusivo = nao.

Tabela 10 - Indicadores de Fundos de 2012 a 2014

Nome CNPJ Patriménio Patriménio Beta Treynor Sharpe VAR % Risco Retorno
DiUINg 01Ago12 26Set14 26Set14 26Set14 base: 1 dias base anual do fechamento

em moeda orig| em moeda orig 01Ago12 01Ago12 01Ago12| confianga: 95% 26Set14 média anual

em milhares em milhares [ em moeda orig | em moeda orig | em moeda orig 26Set14 01Ago12 de 01Ago12

01Ago12| emmoeda orig até 26Set14

em moeda orig em moeda orig

ajust p/ prov

Amarillo FI Mult Cred Priv 04663311000191 42.043 613.614 1.02 0.26 16.30 0.01 0.09 9.16
Bradesco FI Mult Plus 01606552000100 2.730.157 1.837.944 0.96 0.24 0.94 0.02 0.24 9.12
BTG Pactual Hedge FI Mult 00888897000131 88.726 1.889.547 0.80 -1.40 -2.08 0.05 0.50 7.77
BTG Pactual Hedge Plus Fl Mult 01214092000175 134.589 645.666 0.36 -0.40 -0.07 0.21 2.00 8.73
BTG Pactual Local Fl Mult 09403673000167 27.557 1.195.506 0.29 -7.02 -0.97 0.20 1.93 6.83
CSHG All UBS Pact High Yield FICFI Mult |01626802000174 0 789.239 0.92 -0.64 -2.55 0.02 0.23 8.31
CSHG Top 30 FICFI Mult 06871308000199 1.645.851 1.188.091 -0.54 1.69 -0.35 0.25 2.40 7.96
CSHG Top Managers Master FICFI Mult  |08971898000157 833.144 630.300 -0.05 15.18 -0.26 0.26 2.52 8.14
A Cotas Fl Mult Serengeti Cred Priv 09612121000169 1.196.709 1.244.616 -4.76 3.05 -1.24 1.11 10.76 -7.26
FI Mult Minke 07372690000159 3.156.062 633.962 1.22 -0.44 -0.74 0.07 0.68 8.31
FI Mult Moderado Roncador 03102062000100 614 911.775 1.38 -0.35 -0.56 0.08 0.81 8.40
FICFI Mult Cred Priv MPX 63 09021845000138 155.549 1.369.682 0.98 -0.06 -9.05 0.01 0.09 8.83
Gavea Macro Master FI Mult le 09289155000164 1.541.506 763.513 -2.55 -1.99 0.78 0.61 5.92 13.76
HSBC FICFI Mult Cred Priv LP Star 07535807000178 651.872 1.318.023 1.00 0.04 0.85 0.01 0.10 8.93
Jgp Max FIC de FI Mult 08912591000185 1.649.727 1.837.042 0.32 2.83 0.77 0.11 1.08 9.79
Lessa Mult Cred Priv Fl 04222426000140 1.595.556 1.232.147 0.76 0.16 0.31 0.04 0.36 9.01
Mantiqueira FI Mult Cred Priv le 09032880000152 1.062.659 1.766.536 -1.23 1.70 -0.72 0.28 2.67 6.76
Marlin Mult FICFI Cred Priv 05615619000124 4.459.329 2.478.967 1.12 -4.42 -0.49 0.97 9.38 3.48
Potenji Multim Cred Priv FICFI 04836724000120 198.328 721.698 1.11 0.08 0.17 0.05 0.49 8.98
Proteus Cred Priv Fl Mult 09120756000149 990.014 829.095 1.00 -1.74 -1.09 0.15 1.46 7.15
Sol FI Mult Cred Priv 05170430000175 0 979.390 1.65 1.69 1.28 0.21 2.01 11.66
Strategic Mult Cred Priv FICFI 08156628000192 506.046 728.370 1.02 0.06 0.40 0.02 0.16 8.95
Carteira Otima - - - 1.03 -0.15 -0.48 0.03 0.31 8.74

Fonte: Economatica

115.

Para facilitar a interpretacdo dos dados, plotou-se o grafico risco x retorno dos fundos

da tabela 10 para comparagdo (dentre eles os fundos que compdem a carteira Otima —
contrafactual). O FIC Serengeti é o ponto mais baixo do grafico.

Grafico 3 - Risco x retorno de fundos da tabela 4, de 2012 a 2014
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Fonte: Economatica

116. Os dados de risco e de retorno da Tabela 10, ilustrados com o grafico 3 acima,
demonstraram que o FIC Serengeti apresentou o pior retorno e o pior risco dentre todos os fundos
avaliados. Tal fato ndo poderia ser diferente, porque a carteira de investimentos do FIC Serengeti ja
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se mostrava desastrosa em 1/8/2012, de acordo com os dados historicos disponiveis aquela época
(Tabela 8 e grafico 2). Apesar disso, os administradores do fundo mantiveram essa carteira
inalterada até o encerramento do fundo em 26/9/2014 (Tabela 7). Conforme demonstrado, essa
carteira de investimento malsucedida ndo ocorreria caso os administradores seguissem o art. 9° do
regulamento do fundo, ou seja, se seguissem a Teoria de Carteiras considerando dados historicos.

117. Passa-se ao célculo do prejuizo ao Postalis decorrente da afronta ao art. 9° do
regulamento do fundo, e ainda de forma mais geral, da Teoria de Carteiras. Utilizaram-se dois
critérios para o calculo desse prejuizo. Primeiro, o retorno da carteira 6tima (contrafactual) vis a vis
o retorno do FIC Serengeti. Segundo, o retorno do ativo livre de risco, taxa Selic (LFT) vis a vis o
retorno do FIC Serengeti.

118. Realizou-se o calculo do prejuizo ao Postalis com base no retorno da carteira otima vis a
vis o retorno do FIC Serengeti da seguinte forma: o retorno do FIC Serengeti entre 1/8/2012 e
26/9/2014 foi de -14,9%; o retorno da carteira 6tima nesse periodo foi de +19,7%. Dessa forma, o
prejuizo ao Postalis foi calculado em R$ 454.514.596,30 em diversas datas-bases, que é o resultado
da multiplicagdo do patriménio liquido do fundo em 1/8/2012 (mais ajustes de captagdes liquidas
no periodo) pela diferenca de retorno do fundo e da carteira 6tima (+19,7% - -14,9% = +34,7%).
Em outras palavras, calculou-se o prejuizo ao Postalis como a diferen¢a de rendimento entre o FIC
Serengeti e a carteira Otima (contrafactual) montada neste relatorio. A memoria de célculo
completa encontra-se peca 120 - Memoria de Calculo Serengeti.

119. Ja no segundo critério utilizado, o retorno do ativo livre de risco (LFT) vis a vis o
retorno do FIC Serengeti, utilizou-se metodologia semelhante, substituindo-se o retorno da carteira
otima (contrafactual) pelo retorno do ativo livre de risco, taxa Selic (LFT). O retorno da LFT entre
1/8/2012 e 26/9/2014 foi de +20,1%, resultando em prejuizo ligeiramente superior ao calculado
utilizando-se a carteira Otima: R$ 459.506.058,00. A memoria de calculo completa encontra-se
peca 120 - Memoria de Calculo Serengeti.

120. Cumpre observar que a classe de fundos de investimentos na qual se insere o FIC
Serengeti e os fundos utilizados para montagem da carteira 6tima tiveram desempenho levemente
inferior a LFT, em média. Além disso, ndo ha previsdo legal para que o fundo tenha garantia de
rendimento superior a LFT, mas tdo somente que obedega a politica de investimentos disposta no
art. 9° do seu regulamento: uma politica de investimento que busque selecionar fundos com
historico que mostrem consisténcia e boa relagdo risco / retorno. Assim, adotou-se o célculo do
prejuizo ao Postalis com base no retorno da carteira 6tima (que representa o mercado e baseada na
politica de nvestimento do FIC Serengeti, ou seja, cenario contrafactual) vis a vis o retorno do FIC
Serengeti.

121. Repisa-se que se montou a carteira 6tima (contrafactual) apenas com dados disponiveis
em 1/8/2012, e em estrito cumprimento ao regulamento do FIC Serengeti, com dados historicos ¢
sem juizo de valores desta equipe de auditoria, a excecdo das consideragdes realizadas para
montagem da Tabela 8, justificada anteriormente. Em outras palavras, nio se utilizaram
informacdes que nao estivessem dis poniveis a0 adminis trador do FIC Serengeti em 1/8/2012
para montagem da carteira 6tima (contrafactual), utilizada como critério para o calculo do
dano ao Postalis.

122. Por fim, cita-se uma sériec de indicadores técnicos amplamente utilizados que
comprovam o0 baixo desempenho do Fundo Serengeti frente ao mercado (fundos semelhantes), no
periodo de 1/8/2012 a 26/9/2014. Relacionaram-se abaixo breve descrigdo e comentarios sobre
esses indicadores, dispostos na Tabela 10.

123. Retorno - O retorno de um fundo denota qual a porcentagem de valorizagdo do
instrumento financeiro em determinado periodo. Algebricamente, o retorno para a data [h] em
relacdo a data anterior [h-1] = 100 * (1 - (fec[h] / fec[h-1])), em que fec[] denota a data de
fechamento da cota do fundo (Souza, 2009). O retorno do Fundo Serengeti foi o mais baixo no
periodo avaliado, dentre todos os fundos da Tabela 10.

124. Risco - O risco ¢ uma medida de dispersao do retorno de um fundo em relagdo a média
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dos retornos em um periodo considerado. Essa medida de dispersdo ¢ calculada pelo desvio padrao
do retorno do fundo (Elton, 2004). Formalmente, o risco pode ser definido como: desvio.padrao (
Fec[n] / Fec[n-1] - 1) * sqrt ( PPA ), em que fec[] denota a data de fechamento da cota do fundo;
desvio.padrao ¢ a funcdo desvio padrao; sqrt € a funcdo raiz quadrada; e PP A significa periodos por
ano (por exemplo, o risco de um instrumento financeiro para um ano, PPA = 252 dias) (Souza,
2009). O risco do FIC Serengeti foi o mais alto no periodo avaliado, dentre todos os fundos da
Tabela 10.

125. Beta - O Beta indica a sensibilidade do retorno de um fundo em relagdo ao retorno de
um indice ou benchmark. Um Beta igual a 2 significa que se espera que o retorno de uma agao
aumente (ou diminua) 2% sempre que o indice suba (ou caia) 1%. De maneira semelhante, um beta
igual a 0,5 significa que se espera que o retorno do fundo aumente (ou diminua) 0,5% quando o
indice suba (ou caia) 1% (Elton, 2004). A definicdo formal do beta é: Covar[RetornoFundo,
Retornoindice] / Dvp?[Retornoindice], em que Covar = fungéo covaridncia; Dvp = fungio desvio
padrao (Souza, 2009). O beta do FIC Serengeti em relagdo ao CDI foi fortemente negativo. O mais
negativo dentre todos os fundos da Tabela 10. Tendo em vista que o CDI acumulado ¢ sempre
positivo, um beta negativo em relacdo ao CDI indica forte probabilidade de retorno inferior ao
CDI, algo indesejavel.

126. Value at Risk (VaR) - E uma medida de risco de investimentos. Ele estima o quanto um
investimento pode perder, dado que o mercado é regido por uma curva de distribuicdo normal, em
um determinado periodo de tempo, como um dia (Jorion, 2001). Por exemplo, utilizando-se um
intervalo de confianca de 95%, calcula-se a pior perda esperada para o periodo de um dia de
negociagdo, com base em dados historicos. Suponha que a pior perda calculada seja de 1%. Ou
seja, o investidor espera uma perda maxima de 1% com um intervalo de confianca de 95%.
Algebricamente, VaR = ICDF (nivel de confianca)*DP*num_periodos, em que ICDF() é a funcdo
mversa da integral da curva normal, também chamada de cumulative distribution function; DP ¢ o
desvio padrdo dos retornos por periodo do horizonte de tempo; num periodos é o numero de
periodos do horizonte de tempo (Souza, 2009). A maior perda esperada em um dia, ou seja, o VaR
de um dia, do Fundo Serengeti foi o mais alto no periodo avaliado, dentre todos os fundos da
Tabela 10. Ressalta-se que o monitoramento de VaR do FIC Serengeti estava explicito no Contrato
560/0 de 6/1/2011 entre o Administrador BNY Mellon e o Postalis.

127. Cumpre ressaltar que os indicadores Treynor e Sharpe ndo fazem sentido quando o
retorno do ativo livre de risco € maior que o retorno do ativo avaliado (fundo).

IL.1.7. Objeto
128. Investimentos do Postalis no FIC Serengeti.

11.1.8. Critérios

129. As normas e documentos utilizados como critérios foram:

a) Norma Técnica - Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) - Instrugdo CVM 409, de 2004 -
Artigos 65 e 65-A, inciso [;

b) Regulamento 1/2012, FIC Serengueti - Regulamento do Fundo - Politica de Investimento, art.
9%art. 10;

¢) Resolugao 3792/2009, Conselho Monetario Nacional (CMN), art. 4°.

11.1.9. Evidéncias

130. As evidéncias coletadas foram:

a) Memoria de calculo Serengeti -pdf (peca 120);

b) Postalis 2014 RF 002 , folha 42 (pega 121);

¢) ECT_TCU-OCR-2012_RA-2012_007-GCGP-Postalis, folha 25 (peca 122, p. 25)

d) Relatorio Final CPI Fundos de Pensdo consolidado 18 04 2016, folha 104 (peca 123, p.
104,105,753,779)
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e) CI-DIN_GEA 2016-0067-Esclarecimentos (pega 124)

f) Esclarecimentos Geréncia de Riscos, folha 1 (peca 126)

g) LF BVA_Rating (pega 127)

h) FIC de FIM Serengeti Credito Privado 29 06 2012 (peca 128)

i) Regulamento Serengeti Agosto 2012, folha 2 (peca 129)

j) 20110107 - Contrato de Administracao Fiduciaria (560), folha 1 (pega 125, p. 1,3,5,11,31-32)
k) Estatuto do Postalis 2002 - 2015, folha 18 (peca 130, p.18)

1) 20130630 - FIC FIM Serengeti CP (peca 176)

m) Orgios Estatutarios Postalis - De 2000 a 2016 (pega 179)

n) 20121226 Demonstragdes Financeiras - Parecer KPMG Auditori (peca 177)

0) 20140704 - Demonstracdes Financeiras - Parecer KPMG Auditori (pega 178)
I.1.10. Causas

131. As causas destacadas no caso do FIC Serengeti foram, em resumo, as seguintes:

a) Carteira terceirizada ao BNY Mellon;

b) Supervisdo inadequada dos gestores do Postalis;

c¢) Nao cumprimento da politica de nvestimentos;

d) Inobservancia do art. 4° da Resolu¢do CMN 3.792, de 24/9/2009;

e) Inobservancia do art. 65 e 65-A da Instrugdo CVM 409 de 18/8/2004; e
f) Investimento realizado com alto risco e baixo retorno.

IL.1.11. Efeitos

132. Prejuizos gerados em fung@o de mau investimento realizado no FIC Serengeti.

IL1.12. Responsabilizagdo - Administrador do Fundo Serengeti
1.1.12.1. Irregularidade

133. Descumprimento da politica de investimento disposta no art. 9° do regulamento do FIC
Serengeti, 0 que resultou em prejuizo ao Postalis no valor de R$ 454.514.596,30 em diversas datas-
bases.

11.1.12.2. Identifica¢do do Responsavel

134. O responsavel pelo descumprimento ¢ o administrador do FIC Serengeti: BNY Mellon
Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A - CNPJ 02.201.501/0001-
61, por for¢a do Contrato 560/0 de janeiro de 2011.

11.1.12.3. Conduta

135. O administrador do FIC Serengeti nao observou as disposicdes do art. 9° do
regulamento do fundo, referente a politica de investimento, nem fiscalizou adequadamente os
servicos terceirizados de gestdo da carteira (movimentagdo de ativos), em descumprimento ao art.
65, incisos XIII e XV da Instrucio CVM 409 de 18/8/2004, caracterizando conduta omissiva do
administrador.

136. Adicionalmente, o Administrador do FIC Serengeti descumpriu o disposto no art. 65 —
A, inciso I da Instrugdo CVM 409 de 18/8/2004, pois néo exerceu suas atividades buscando sempre
as melhores condi¢des para o fundo, empregando o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e
probo costuma dispensar & administragdo de seus proprios negocios, nao atuando com lealdade em
relacdo aos interesses dos cotistas € do fundo, evitando praticas que possam ferir a relacdo
fiduciaria com eles mantida, visto que nao garantiu o cumprimento da politica de investimento do
fundo, disposta no art. 9° de seu regulamento, caracterizando conduta omissiva do administrador,
estando o responsavel sob alcance da Lei 8.443/1992 c/c o Acorddo TCU 3133/2012-Plenario.

11.1.12.4. Nexo de Causalidade

137. A gestora do Fundo Serengeti (BNY Mellon Administragdo de Ativos Ltda — CNPJ
05.236.848/0001-38), contratada pelo administrador, tem poderes para negociar os ativos do fundo,
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conforme disposto no § 2° do art. 56 da Instrugdo CVM 409 de 18/8/2004 (peca 129). A negociagao
dos ativos do fundo levou ao descumprimento da politica de investimento, resultando em prejuizo
ao Postalis no valor de R$ 454.514.596,30 em diversas datas-bases. Apesar de a gestora negociar
os ativos do fundo, o administrador possui responsabilidade objetiva sobre atos ilicitos praticados
no ambito de um fundo de investimento, com consequentes prejuizos ao cotista, por for¢a do
Contrato 560/0 de 6/1/2011, do artigo 14 da Lei 8078/1990 — Codigo de Defesa do Consumidor
(CDC) —, e dos arts. 56, 57 ¢ 65 da Instrucdo CVM 409 de 18/8/2004, o que evidencia o nexo
causal entre a conduta omissiva do administrador e o dano ao Postalis.

138. O Contrato 560/0 de 6/1/2011 (pega 125, p.1) define os servigos prestados pelo
administrador ao FIC Serengeti. O detalhamento desses servigos esta na proposta do BNY Mellon
que integra esse contrato. Abaixo, transcrevem-se os principais pontos dessa proposta que definem
a responsabilidade objetiva do administrador sobre atos ilicitos praticados no ambito do fundo de
investimento (pega 125, p. 31-32):

Com o advento da Instrucdo 409 da CVM essa responsabilidade (perante os cotistas do fundo)
tornou-se ainda mais clara, uma vez que consta do paragrafo segundo, do art. 57, disposicao
expressa de que os contratos firmados com os prestadores de servicos de administragao devem
conter clausula que estipule a responsabilidade solidaria entre o administrador do fundo e os
terceiros contratados, por eventuais prejuizos causados ao cotista em virtude de condutas
contrarias a lei, ao regulamento e aos atos normativos.

Portanto, havendo um dano, ou praticado um ato ilicito, no Ambito de um Fundo de
Investimento, o responsavel pela devida reparaciao e/ou penalizacio sera, dentro da atual
regulamentacio, o adminis trador do fundo. Sobre o adminis trador re cairido todas as penas
relativamente aos ilicitos penais e administrativos, assim como os oOnus pela
responsabilidade civil dai decorrente.

No campo da responsabilidade civil, a responsabilidade do administrador é objetiva, é,
pois, independente de culpa. Ou seja, ndo ¢ necessaria prova de nexo de causalidade entre
dano e o seu autor. Trata-se, simplesmente, de risco de negdcio. Como o agente presta servico,
assume os riscos dai decorrentes e tem que indenizar os danos sofridos.

Essa ¢ a regra do artigo 14 do Cddigo de Defesa do Consumidor (CDC — Lei 8078/1990).
(--r)

Como se determina essa responsabilidade civil objetiva em um Fundo de Investimento? Perante
o consumidor, todas as empresas que se incluem como prestadoras ou fornecedoras de servigos
respondem solidariamente, nos termos do paragrafo tinico do art. 7° e do paragrafo 1° do art. 25,
ambos do CDC.

Ou seja, se um gestor de ativos pratica qualquer ato indevido na carteira do Fundo, o
administrador serd solidariamente responsavel perante os consumidores pela reparacdo dos
danos.

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 obrigagdo de terceiros, assumindo perante o cotista essa responsabilidade igualmente,
independente daquela propria do terceiro causador do ato. Existe uma verdadeira relagao
fiduciaria entre o cotista e o administrador, cabendo a este zelar para que os recursos do
mvestidor sejam aplicados na forma e sob as condi¢cdes que deseja.

Na relagdo entre o cotista do fundo e o administrador, portanto, em ocorrendo qualquer
problema, cabera ao administrador buscar solucdo e, sempre que for o caso, indenizar o
condémino pelo dano sofrido.

Ressalte-se, por oportuno, que a responsabilidade aqui mencionada é, sempre, aquela decorrente
da obrigacdo de meio assumida, de vez que os fundos de investimento, por determinagao
regulamentar, ndo garantem resultados positivos aos cotistas, que, sempre, arcardo com 0S
riscos dos investimentos.
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Ou seja, se o cotista perder dinheiro, ndo podera acionar o administrador por esse fato. Mas se o
cotista vier a perder dinheiro porque o gestor aplicou em titulos e valores mobilidrios nao
previstos na politica de investimento do fundo, entiio podera agir contra o administrador,
por quebra da relacio fiduciaria inserida nos servicos contratados.

Destaca-se ademais que cada um dos prestadores de servigo respondera, perante a CVM, de
forma independente, ainda que respondam solidariamente perante o cotista. (Paragrafo 1° do
Artigo 57 da Instru¢do CVM 409/04).

Assim, concluindo, podemos dizer que sempre que cogitamos de administragdo de fundos de
investimento, estamos falando sobre todos os servigos e obrigacdes anteriormente mencionados
e descritos, bem como pela responsabilidade irrestrita pelos danos dai decorrentes, no ambito
penal, administrativo sancionador e civil.

139. Complementarmente, era facultado ao administrador, por for¢a da Clausula XIII do
Contrato 560/0, recusar operacdes das gestoras contratadas que estivessem fora das praticas usuais
e equitativas de mercado, € que ndo se enquadrassem na legislagdo, nos regulamentos dos fundos,
na politica de investimento da carteira propria (pega 125, p. 11). As praticas usuais e equitativas de
mercado (Teoria de Carteiras) e a politica de investimento do FIC Serengeti (art. 9° do
regulamento) foram violadas, entretanto sem qualquer acdo do administrador no sentido de
desconstitui-las, visto que a carteira de investimentos do FIC Serengeti se manteve inalterada em
todo o periodo avaliado (Tabela 7). Portanto, resta evidenciado que a omissdo do administrador
causou o descumprimento do art. 9° do regulamento, que por sua vez causou o prejuizo ao Postalis
no valor de R$ 454.514.596,30 em diversas datas-bases. Comprovado, assim, o nexo causal.

140. Cumpre mencionar que o prejuizo causado ao Postalis foi calculado pela diferenca entre
o rendimento de uma carteira de ativos seguindo a politica de investimento do Fundo Serengeti e o
rendimento da carteira (irregular) desse fundo, restando comprovado o nexo causal entre o valor do
dano e a conduta omissiva do administrador. Por fim, menciona-se que ndo se faz analise de
culpabilidade para pessoas juridicas, tampouco para casos de responsabilizacdo objetiva.

IL.1.13. Responsabilizagdo — Diretor de Investimentos do Postalis
11.1.13.1. Irregularidade

141. Descumprimento da politica de investimento disposta no art. 9° do regulamento do FIC
Serengeti, 0 que resultou em prejuizo ao Postalis no valor de R$ 454.514.596,30 em diversas datas-
bases.

11.1.13.2. Identifica¢do do Responsavel

142. O art. 19 da Lei Complementar 108/2001 dispde que a diretoria-executiva das entidades
fechadas de previdéncia complementar ¢ o 6rgdo responsavel pela administragao da entidade. Além
disso, o art. 22 dessa lei afirma que o responsavel pelas aplicagdes dos recursos da entidade é
escolhido entre os membros da diretoria-executiva, bem como que os demais membros dessa
diretoria responderdo solidariamente com o dirigente indicado nos termos do caput do art. 22 pelos
danos e prejuizos causados a entidade para os quais tenham concorrido. O Diretor de Investimento
do Postalis ¢ o responsavel pela aplicagdo dos recursos da entidade. Esse cargo foi ocupado no
periodo de 1/8/2012 a 26/9/2014 pelos seguintes integrantes:
Tabela 11 - Composicao da Diretoria Executiva do Postalis de 1/8/2012 a 26/9/2014

Membro da Diretoria-Executiva CPF Cargo Inicio Fim
RICARDO OLIVEIRA AZEVEDO 471.567.401-72 |Diretor de Investimentos 15/2/2012 8/11/2013
ANDRE LUiS C. DA MOTTA ESILVA  [993.006.567-91 |Diretor de Investimentos  |8/11/2013 16/3/2016

Fonte: peca 179 (Orgdos Estatutarios — De 2000 a 2016)
11.1.13.3. Conduta

143. O Diretor de Investimento do Postalis ndo fiscalizou adequadamente o Contrato 560/0
de janeiro de 2011, cujo objeto ¢ a administracdo fiduciaria dos ativos do Postalis, na medida em
que ndo garantiu o cumprimento do art. 9° do regulamento do FIC Serengeti, omissdo da obrigacdo
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disposta nos arts. 19 e 22 da Lei Complementar 108/2001 c/c o art. 4° da Resolugdo CMN
3792/2009; estando os responsaveis sob alcance da Lei 8.443/1992 c/c o Acordiao TCU 3133/2012-
Plenario.

1I.1.13.4. Nexo de Causalidade

144. Considerando que a titularidade de aplicacdo de recursos do Postalis ¢ do Diretor de
Investimentos, que essa titularidade foi delegada por meio do Contrato 560/0 de janeiro de 2011,
que no ambito desse contrato houve o descumprimento do art. 9° do regulamento do FIC Serengeti,
conclui-se demonstrado o nexo causal da fiscalizacdo inadequada do Contrato 560/0 com o
prejuizo causado ao Postalis, na medida em que nao evitou o descumprimento do art. 9° do
regulamento desse fundo.

11.1.13.5. Culpabilidade

145. Avalia-se que um diretor de investimentos diligente identificaria o descumprimento do
art. 9° do regulamento do FIC Serengeti, que possuia patriménio de R$ 1,2 bilhdes em agosto de
2012 (quase 20% do patriménio total do Postalis), ou seja, teria fiscalizado adequadamente a
execugao do Contrato 560/0 de janeiro de 2011. Isso porque a clausula primeira, item 1.5 desse
contrato dispde que (pega 125, p.3):

A fim de garantir a plena execucdo do objeto do Contrato 560/0, a contratada disponibilizara
para o contratante (Postalis) em ambiente seguro de navegacao e de transmissdo de dados via
internet, acesso restrito ao seu sistema de movimentagdo, controle e prestacdo de informagdes,
mtitulado SMA — Sistema de Movimenta¢do de Ativos, no qual o contratante podera, dentre
outras fungdes, inserir ¢ monitorar pedidos de aplicacdes e resgates, monitorar movimentagoes
de ativos realizadas pelos gestores, além de gerar e imprimir diversos tipos de relatorios, tais
como: (i) relatdrios de carteira diaria; (ii) relatorios de movimentagao de ativo; (iii) relatorios
comparativos de rentabilidade; (iv) relatérios historicos de valor da cota e de patriménio;
(v) relatorios de receitas de taxas de administracio e de performance.

146. Essa clausula contratual evidencia que estava a disposicao do Diretor de Investimento
do Postalis relatorio comparativo de rentabilidade e de historico de valor de cota, no qual seria
possivel obter, por exemplo, a comparacao entre a evolucdo da taxa Selic e do FIC Serengeti, ou
seja, comparagdo entre um ativo livre de risco e o fundo. Reproduz-se abaixo essa comparagao para
se avaliar a culpabilidade do diretor de investimentos com maior precisdo. As cotas sdo
coincidentes e iguais a 1 na data de criac@o do fundo, no final do ano de 2008.
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Grafico 4 - Evolucdo das cotas Serengeti x Selic

17/12/2008 17/12/2009 17/12/2010 17/12/2011 17/12/2012 17/12/2013

SERENGETI SELIC

Fonte: Economatica

147. O grafico 4 demonstra que em agosto de 2012, data de avaliacdo da conduta do Diretor
de Investimento do Postalis, o FIC Serengeti apresentava historico de rendimento abaixo da taxa
Selic, que ¢ uma taxa livre de risco. Considerando que o art. 9° do regulamento dispde que o fundo
aplique seus recursos em ativos com histérico de boa relag@o risco x retorno, esperava-se que o
diretor de investimentos, no minimo, questionasse o administrador fiduciario pela manutengdo de
uma carteira com historico de ma relagao risco x retorno para um fundo que continha R$ 1,2 bilhdo
do patriménio do Postalis. Entretanto, ndo se verificaram agdes tempestivas do diretor de
investimentos nesse sentido, at¢ o encerramento do FIC Serengeti, em 26/9/2014. Além disso, a
tabela 8 deste relatorio demonstra que, no periodo de janeiro de 2009 a agosto de 2012, o FIC
Serengeti apresentava o pior desempenho quando comparado com fundos semelhantes, usando
diversos indicadores de mercado. Diante dessas constatagdes, conclui-se pela culpa in vigilando do
Diretor de Investimentos do Postalis.

148. Considerando que os investimentos do FIC Serengeti se mantiveram constantes ao
longo do periodo avaliado (tabela 7), que os graficos 3 e 4, juntamente com a tabela 10
demonstraram que o desempenho do FIC Serengeti apresentou ma relagdo risco x retorno ao longo
de todo o periodo compreendido entre 1/8/2012 e 26/9/2014 (afronta ao art. 9° do regulamento do
fundo), conclui-se que os Diretores de Investimento do Postalis nesse periodo incorreram em
omissdo na fiscalizagdo do Contrato 560/0 de janeiro de 2011, sendo responsaveis solidarios pelo
débito ao fundo de pensdo nos termos do paragrafo tnico do art. 22 da Lei 108/2001, pois ndo
agiram no sentido de otimizar a carteira do FIC Serengeti ao longo desse periodo.

149. Reproduz-se abaixo o art. 22 da Lei 108/2001:

Art. 22. A entidade de previdéncia complementar informara ao 6rgdo regulador e fiscalizador o
responsavel pelas aplicacdes dos recursos da entidade, escolhido entre os membros da
diretoria-executiva.

Pardgrafo unico. Os demais membros da diretoria-executiva responderdo solidariamente com o
dirigente indicado na forma do caput pelos danos e prejuizos causados a entidade para os quais
tenham concorrido.
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I.1.14. Responsabilizagdo — Diretor Presidente do Postalis
11.1.14.1. Irregularidade

150. Descumprimento da politica de investimento disposta no art. 9° do regulamento do FIC
Serengeti, 0 que resultou em prejuizo ao Postalis no valor de R$ 454.514.596,30 em diversas datas-
bases.

11.1.14.2. Identifica¢do do Responsavel

151. Nos termos do art. 47 do Estatuto Social do Postalis (pega 130, p. 18), o presidente da
entidade ¢ responsavel pela supervisdo e coordenagao das atividades da diretoria executiva
(inclusive a diretoria de investimentos), concorrendo, assim, nos termos do paragrafo tnico do art.
22 da Lei 108/2001 para o dano causado ao Postalis. O cargo de presidente do Postalis foi ocupado
no periodo de 1/8/2012 a 26/9/2014 por Antonio Carlos Conquista, CPF: 010.852.708-58.

11.1.14.3. Conduta

152. O Diretor Presidente do Postalis ndo supervisionou ¢ ndo coordenou adequadamente as
atividades da diretoria de investimentos da entidade, na medida em que ndo garantiu o
cumprimento do art. 9° do regulamento do FIC Serengeti, omissdo da obrigacdo disposta no art. 47
do Estatuto Social do Postalis c/c o art. 4° da Resolugdo CMN 3792/2009; estando o responsavel
sob alcance da Lei 8.443/1992 c/c o Acordao TCU 3133/2012-Plenério.

1I.1.14.4. Nexo de Causalidade

153. Considerando que compete ao Diretor Presidente do Postalis supervisionar e coordenar
as atividades da diretoria de investimentos da entidade, que a titularidade de aplicagao de recursos é
do diretor de investimentos, que essa titularidade foi delegada por meio do Contrato 560/0 de
janeiro de 2011 ao administrador fiduciario, que no ambito desse contrato houve o descumprimento
do art. 9° do regulamento do FIC Serengeti, conclui-se demonstrado o nexo causal da omissdo de
supervisdo e coordenacdo do Diretor Presidente do Postalis referente as atividades da diretoria de
investimentos da entidade com o descumprimento do art. 9° do regulamento do FIC Serengeti.

11.1.14.5. Culpabilidade

154. Avalia-se que um diretor presidente diligente identificaria o descumprimento do art. 9°
do regulamento do FIC Serengeti, que possuia patriménio de R$ 1,2 bilhdes em agosto de 2012
(quase 20% do patriménio total do Postalis), ou seja, teria supervisionado ¢ coordenado as
atividades da diretoria de investimentos da entidade. Isso porque, conforme exposto no item
anterior, também estava disponivel ao Diretor Presidente do Postalis o grafico 4, acima
reproduzido.

155. O grafico 4 demonstra que de agosto de 2012 a setembro de 2014, o FIC Serengeti
apresentava historico persistente (durante anos) de rendimento abaixo da taxa Selic, que ¢ uma taxa
livre de risco. Esperava-se que o diretor presidente, no minimo, questionasse o diretor de
investimentos pela manutengdo de um fundo com rendimento persistentemente baixo. Entretanto,
ndo se verificou acdes tempestivas do diretor presidente nesse sentido, até o encerramento do FIC
Serengeti, em 26/9/2014. Além disso, a tabela 8 deste relatério demonstra que no periodo de
janeiro de 2009 a agosto de 2012, o FIC Serengeti apresentava o pior desempenho quando
comparado com fundos semelhantes, usando diversos indicadores de mercado. Esses dados
estavam a disposicdo do diretor presidente por forca do Contrato 560/0 de janeiro de 2011. Diante
dessas constatagdes, conclui-se pela conduta omissiva do diretor presidente do Postalis em relacao
as atividades da diretoria de investimentos da entidade, devendo ser responsabilizado nos termos do
paragrafo unico do art. 22 da Lei 108/2001 pelo prejuizo causado ao Postalis.

IL.1.15. Citacdo solidaria entre membros da Diretoria Executiva Postalis ¢ Administrador do
FIC Serengeti

156. Inicialmente, cumpre recuperar entendimento firmado pelo Acérdio 3133/2012 — TCU
— Plenario, que consolida o entendimento de que os recursos das EFPC s3o de carater publico,
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estando sob jurisdicdo do TCU:

9.2.1. os recursos que integram as contas individuais dos participantes das EFPC, quer oriundos do
patrocinio de orgdos publicos ou de entidade de natureza juridica de direito privado, quer das
contribuigdes individuais dos participantes, enquanto administrados pelas Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar (EFPC), sdao considerados de carater publico;

9.2.2. o Tribunal, quando for o caso de sua atuac¢do fiscalizatéria de primeira ou segunda ordem,
sobretudo nas hipoteses de operacdoes que gerem ou possam gerar prejuizos ao erario,
verificara o cumprimento dos dis positivos da Constituicio Federal, das Leis Complementares
108/2001 e 109/2001, bem como as regulagdes expedidas pelo Conselho Nacional de
Previdéncia Complementar, pelo Conselho Monetario Nacional entre outras leis e normas
infralegais, mediante a utilizacdo dos procedimentos previstos em seu regimento interno, em suas
resolucdes administrativa, instrucdes e decisdes normativas, a exemplo de tomadas de contas
especiais, inspe¢oes, auditorias, acompanhamentos, monitoramentos, relatdrios de gestio etc.;

157. A partir desse entendimento, realizar-se-4 a citacdo solidiria do Administrador
Fiducidrio do FIC Serengeti e dos membros da Diretoria Executiva do Postalis pelos danos
causados a EFPC, a luz da Lei 8443/1992 — Lei Orgénica do TCU.

IL.1.16. Proposta de encaminhamento

158. Nesse sentido, propde-se realizar a citagdo de Antonio Carlos Conquista, CPF:
010.852.708-58, Diretor Presidente do Postalis de 2/4/2012 até 2/3/2016; Ricardo Oliveira
Azevedo, CPF: 471.567.401-72, Diretor de Investimentos do Postalis de 15/2/2012 a 8/11/2013;
André Luis C. da Motta e Silva, CPF: 993.006.567-91, Diretor de Investimentos do Postalis de
8/11/2013 a 16/3/2016; ¢ do BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos ¢ Valores
Mobiliarios S.A - CNPJ 02.201.501/0001-61, Administrador Fiduciario do FIC Serengeti, com
fundamento nos arts. 10, § 1°, ¢ 12, incisos I e 11, da Lei 8.443/1992 c¢/c o art. 202, incisos I e II, do
RI/TCU, para que, no prazo de quinze dias, apresentem alega¢des de defesa e/ou recolham,
solidariamente aos cofres do Postalis as quantias abaixo indicadas, atualizadas monetariamente a
partir das respectivas datas até o efetivo recolhimento, abatendo-se na oportunidade a quantia
eventualmente ressarcida, na forma da legislacdo em vigor, em decorréncia das seguintes condutas
irregulares:

a) Antonio Carlos Conquista por ndo supervisionar ¢ nao coordenar adequadamente as atividades
da diretoria de investimentos do Postalis, o que propiciou o descumprimento do art. 9° do
regulamento do FIC Serengeti com consequente prejuizo ao Postalis, infracdo ao disposto no art. 47
do Estatuto Social do Postalis c/c o art. 4° da Resolucdo CMN 3792/2009.

b) Ricardo Oliveira Azevedo e André Luis C. da Motta e Silva por ndo fiscalizarem
adequadamente o Contrato 560/0 de janeiro de 2011, cujo objeto é a administragdo fiduciaria dos
ativos do Postalis, o que propiciou o descumprimento do art. 9° do regulamento do FIC Serengeti
com consequente prejuizo ao Postalis, infracdo ao disposto nos arts. 19 e 22 da Lei Complementar
108/2001 c/c o art. 4° da Resolugdo CMN 3792/20009.

¢) BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos ¢ Valores Mobiliarios S.A por nao
fiscalizar adequadamente os servigos terceirizados de gestdo da carteira (movimentagao de ativos),
0 que propiciou o descumprimento do art. 9° do regulamento do FIC Serengeti com consequente

prejuizo ao Postalis, infracdo ao disposto no art. 65, incisos XIII e XV da Instrugdo CVM 409 de
18/8/2004.

Responsaveis Débito em R$ Data-base
Antonio Carlos Conquista
Ricardo Oliveira Azevedo 178.084.240,30 8/11/2013
BNY Mellon

Antonio Carlos Conquista

André Luis C. da Motta e Silva 276.430.356,04 26/9/2014
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BNY Mellon | |

Valor atualizado até 24/11/2016: RS 556.188.480,84

Fonte: Memoria de Calculo Serengeti (pega 120)
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I1.2. Prejuizos nos investimentos nos Fundos BNY FIC FIDE e Brasil Sovereign I1

159. Verificaram-se operagdes no ambito dos Fundos BNY Mellon Fundo de Investimento
em Cotas de Fundos de Investimento de Divida Externa (BNY FIC FIDE), CNPIJ:
08.432.295/0001-87, e Brasil Sovereign Il Fundo de Investimento de Divida Externa, CNPJ:
08.279.386/0001-24, em desacordo com a politica de investimento desses fundos, com o disposto
no art. 4° da Resolugdo CMN 3.792, de 24/9/2009, bem como com o art. 65 ¢ 65—A da Instrucdo
CVM 409 de 18/8/2004, resultando em prejuizo ao Postalis (Uinico cotista desses fundos) de
R$ 425.507.684,20 na data-base de 26/7/2016.

160. O valor do prejuizo foi calculado pela diferenca de retorno entre o Fundo BNY FIC
FIDE, que possui 100% de seu patrimonio investido no Fundo Brasil Sovereign 11, e um cenario
contrafactual em haveria o total cumprimento da politica de investimentos dos fundos avaliados. O
detalhamento do cenario contrafactual, obtido por meio da teoria de carteiras, resultando em uma
carteira Otima, encontra-se em item especifico deste relatorio € na memoria de calculo a pega 131 -
Memoria de Calculo FIDEX. O grafico 5 abaixo disposto resume o resultado encontrado.

Grafico 5 - Comparacdo entre cota Cenario Contrafactual (carteira 6tima) x BNY FIC FIDE

26/02/2011 14/09/2011 01/04/2012 18/10/2012 06/05/2013 22/11/2013 10/06/2014 27/12/2014 15/07/2015 31/01/2016 18/08/2016 06/03/2017

—®— Cota Carteira Otima Cota BNY FICFIDE

Fonte: Economatica

161. Em decorréncia dos resultados obtidos, propde-se citagdo solidaria desse valor entre os
membros da Diretoria-Executiva do Postalis e o Administrador Fiducidrio do FIC Serengeti, BNY
Mellon Servigcos Financeiros Distribuidora de Titulos ¢ Valores Mobiliarios S.A - CNPJ
02.201.501/0001-61.

162. Antes de detalhar o cenario contrafactual, que constitui o critério para célculo do dano
ao Postalis, pesquisaram-se sobre possiveis irregularidades nas operagdes dos Fundos BNY FIC
FIDE e Brasil Sovereign 11 constatados por outros orgdos fiscalizadores.

I1.2.1. Relatério de Fiscalizagdo — RF 012/2014/CFDF/Previc
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163. O Relatédrio de Fiscalizagdo — RF 012/2014/CFDF/Previc (Pega 132, p. 65-69) comeca
demonstrando prejuizo relevante no fundo BNY Mellon FIC de Fundo de Investimento em Divida
Externa (CNPJ: 08.432.295/0001-87), que por sua vez ¢ cotista exclusivo do Brasil Sovereign 1I -
Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento de Divida Externa.

164. O Relatorio de Fiscalizagdo — RF 012/2014/CFDF/Previc é conciso e esclarecedor,
razao pela qual optou-se por transcrevé-lo parcialmente (pega 132, p. 67-69):

Inicialmente o FIDE Sovereign foi gerido pela Perimeter Asset Management. Segundo o
Postalis, apds a equipe da Perimeter ter sido herdada pela Atlantica Asset Management, a gestdo
do fundo passou a ser de responsabilidade da Atlantica, sem qualquer processo de selegao de
gestor, em funcdo da equipe responsavel pelo dia a dia da gestdo da estrutura do fundo ter se
mantida a mesma. (sic)

O Postalis informou que, em maio de 2011, recebeu uma correspondéncia do BNY Mellon
Servicos Financeiros DTVM S/A, administradora do FIC FIDE e do FIDE Sovereign,
informando que fora oficiada pela Comissdo de Valores Mobilidrios - CVM acerca de algumas
operacoes realizadas pelo FIDE Sovereign.

O Mellon informou que, a partir dessa data, maio de 2011, a gestora Atlantica deveria submeter
a Administradora todas as operagdes feitas pelo FIDE Sovereign envolvendo ativos de crédito
privado negociados no Brasil ou no Exterior.

Em janeiro de 2012 o Postalis recebeu nova correspondéncia da administradora do FIDE
Sovereign informando que fora identificada uma falha nas operagdes da gestora. A Atlantica
havia vendido toda a posi¢ao de titulos representativos de divida externa, de responsabilidade da
Unido e integrante da carteira do FIDE; e investido em outros ativos privados negociados no
mercado internacional, em desacordo com o regulamento.

‘Artigo 8°
A carteira do FUNDO podera ser composta pelos seguintes ativos:

a) 80% (oitenta por cento), no minimo, de seu patriménio liquido, em titulos representativos de
divida externa de responsabilidade da Unido;

b) 20% (vinte por cento), no maximo, em outros titulos de crédito transacionados no mercado
mnternacional.’

(..)

No ultimo dia 4 de agosto [de 2014], foi publicado Fato Relevante pelo BNY Mellon DTVM,
no qual este informou que teve ‘acesso a informagdes sugerindo que o FIDEX pagou valor
superior aquele efetivamente devido para a aquisicdo das Notas’ e que ‘iniciou uma
investigagdo dos fatos, a qual aponta que o FIDEX pode ter pago valor excedente de
aproximadamente US$ 79.000.000,00 (setenta e nove milhdes de dolares americanos)’ e, ainda,
que em razdo da suspensdo do pagamento dos titulos de divida externa emitidos pela Argentina,
que servem como lastro para as referidas Notas; e a necessidade de mudanga na metodologia de
avaliagdo de alguns titulos de divida privados (credit-linked notes) pertencentes a carteira do
FIDEX, foram realizadas provisdes para perdas em sua carteira em 01/08/2014, de forma que ‘o
seu patrimonio liquido sofreu impacto negativo de 51,48% (cinquenta e um virgula quarenta e
oito por cento)’.

Segue a declaracdo do Mellon:

‘Em atendimento ao disposto no artigo 72 da Instrucdo CVM n° 409/2004, que estabelece que o
administrador deve comunicar aos cotistas ¢ a Comissdo de Valores Mobilidrios - CVM
qualquer fato relevante relacionado ao fundo ou aos ativos financeiros integrantes de sua
carteira, BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S.A. (‘BNY Mellon DTVM’) comunica,
como administrador do BRASIL SOVEREIGN II FUNDO DE INVESTIMENTO DE DiVIDA
EXTERNA (‘FIDEX’), inscrito no CNPJ n° 08.279.386/0001-24, os seguintes fatos.

Como o quotista exclusivo do FIDEX (‘Quotista’) tem conhecimento, em dezembro de 2011, a
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Atlantica Administragcdo de Recursos Ltda. (‘Atlantica’), antiga gestora do FIDEX, fez com que
o FIDEX realizasse dois investimentos em titulos de divida privados (credit-linked notes)
(‘Notas’). Recentemente, tivemos acesso a informagdes sugerindo que o FIDEX pagou valor
superior aquele efetivamente devido para a aquisicdo das Notas. De acordo com seu dever de
diligéncia, o BNY Mellon DTVM iniciou uma mvestigagdo dos fatos, a qual aponta que o
FIDEX pode ter pagado valor excedente de aproximadamente US$ 79.000.000,00 (setenta e
nove milhdes de dolares americanos). Na qualidade de administrador do FIDEX, o BNY -
Mellon DTVM ira adotar todas as medidas que se fizerem necessarias para assegurar a protecao
dos interesses do Quotista em razdo de tal fato.

Adicionalmente, informamos que, em virtude: (i) da suspensdo do pagamento dos titulos de
divida externa emitidos pela Argentina, que servem como lastro para as referidas Notas; e (i) da
necessidade de mudanca na metodologia de avaliagdo de alguns titulos de divida privados
(credit-linked notes) pertencentes a carteira do FIDEX, foram realizadas provisdes para perdas
em sua carteira em 01/08/2014, de forma que o seu patriménio liquido sofreu impacto negativo
de 51,48% (cinquenta e um virgula quarenta e oito por cento).

Salientamos que a realizagdo de provisdes para perdas se tornou necessaria em atendimento a
Instru¢ao CVM n° 438/2006, que estabelece que ‘o administrador, em qualquer hipotese, devera
ajustar a avaliacdo dos ativos componentes da carteira do fundo sempre que houver indicagdo de
perdas provaveis na realizagdo do seu valor.’

O BNY Mellon DTVM fornecera aos Quotistas informagdes adicionais a respeito das questdes
acima referidas a medida que se tornarem pertinentes.

Atenciosamente,
BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos ¢ Valores Mobiliarios S.A.’

Em 08 de agosto de 2014, o Postalis ingressou com agao ordindria contra o BNY Mellon e o Sr.
Fabrizio Dulcetti Neves, em face dos prejuizos causados ao Postalis na gestdo e administragdo
do FIDE. Foi requerida ainda a concessdo de tutela antecipada parcial, determinando o bloqueio
e a transferéncia para uma conta de deposito judicial da importancia de R$ 197.859.051,99
(cento e noventa e sete milhdes, oitocentos ¢ cinquenta ¢ nove mil e cinquenta ¢ um reais ¢
noventa ¢ nove centavos), valor ja reconhecido pela préopria BNY MELLON como perda na
gestdo e administragcdo do FIDE.

Em 21 de agosto de 2014 foi deferida a tutela antecipada e determinado o bloqueio de R$
197.859.051,99 (cento e noventa e sete milhdes, oitocentos e cinquenta e nove mil e cinquenta e
um reais e noventa e nove centavos).

Cabe registrar que a aquisicdo de cotas desse Fundo de Investimento pelo Postalis foi objeto de
lavratura do Auto de Infragdo n° 020/12-51, em funcdo da extrapolacdo do limite de
participacdo da Entidade no fundo (inciso IV, art. 41 ¢ inciso IV, art. 42 da Resolu¢do CMN n°

3.792).
11.2.2. Relatorio de Fiscalizagdo - RF 01/2015/CFDF/Previc
165. A Previc, no ambito do Relatério de Fiscalizagao RF 01/2015/CFDF/Previc (pega 133,

p- 133-140), verificou a ocorréncia de possiveis irregularidades nas operagdes do Fundo Brasil
Sovereign 1I, fundo de nvestimento de divida externa (FIDE), CNPJ 08.279.386/0001-24. O
indicio de irregularidade relatado diz respeito fato de o gestor do fundo (corretora Atlantica)
realizar a operagdo de venda de titulos da divida externa brasileira seguida de compra de notas
estruturadas lastreadas em titulos da divida soberana de paises sulamericanos, descumprindo
determinacdo do administrador do fundo (BNY Mellon), do Postalis (cotista unico), bem como do
proprio regulamento do fundo.

166. O Relatodrio da Previc esclarece que o Comité de Investimentos do Postalis (Comin),
consignou o indicio de irregularidade nas Atas da 491" reunido do Comin, de 1/6/2011 e da 524°
reunido do Comin, de 18/1/2012. A primeira ata determinava o bloqueio de quaisquer
movimentagdes no Fundo Brasil Sovereign 1I. A segunda ata descreve o desenquadramento do
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Fundo Brasil Sovereign 11, decorrente de operagdes de venda de titulos da divida externa brasileira
seguida de compra de notas estruturadas lastreadas em titulos da divida soberana de paises
sulamericanos, operagdo proibida pela ata da 491° reunido do Comin, de 1/6/2011.

167. De acordo com o regulamento do FIDE vigente a época, a administragdo do fundo era
exercida pela BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios. Ja
a gestdo da carteira competia a Atlantica Administradora de Recursos Ltda. A carteira do fundo
deveria conter no minimo 80% em titulos de divida externa do Brasil. A taxa de administracdo era
de 1,75% ao ano, a gestora fazia jus a uma remuneragdo de 15% da valorizagdo da cota que
excedesse 110% da variacdo cambial.

168. A operagdo de venda de titulos da divida externa brasileira consta do extrato do fundo
elaborado pelo custodiante Bradesco. A operagdo ocorreu em 09/12/2011, totalizando valor
alienado de RS$ 214.672.322,64. No extrato do custodiante consta também a compra de dois
Certificados de Deposito do UBS Warburg, realizada em 23/12/2011 e em 27/12/2011, com
valores de R$ 92.043.494,40 e de R$ 131.619.155,85, respectivamente. Entretanto, essas posi¢des
compradas e vendidas ndo se refletem na carteira do Fundo Brasil Sovereign Il informada pelo
administrador BNY Mellon em 30/12/2011. Somente aparecem em carteira na data de 31/1/2012.

169. Por fim, o Relatorio da Previc concluiu em determinar a Diretoria Executiva do Postalis,
dentre outras providéncias (peca 133, p. 136-137):

4. Apresentar, em relagao aos fundos Brasil Sovereign 1l e Atlantica Real Sovereign:

a. os valores de todas as aquisigdes e alienacdes relevantes de ativos pelos fundos em
comparagdo a valores de mercado secundario ¢ a precificagdo baseada em risco de crédito;

b. a diferencga entre os precos de aquisicao pelos fundos e os precos de alienagdo pelo emissor
original, caso a compra tenha sido feita com intermediacao.

11.2.3. Relatorio de Fiscalizagdo Correios - 2014025

170. O Relatério de Auditoria dos Correios, nos itens 2.4 e 2.5, (peca 134, p. 71-80)
objetivou verificar, dentre outras coisas, se houve aquisicdo de titulos ndo previstos no regulamento
do fundo, como titulos publicos da Argentina em que o Postalis aplicou recursos, conforme
matérias jornalisticas pertinentes:

No calote argentino, quem paga ¢ o carteiro brasileiro — publicada no site veja.abril.com.br em
07/08/2014. Sinteticamente, essa matéria versa sobre perda de 52% (R$ 198 milhdes) do capital
mvestido em titulos da divida argentina — Brasil Sovereign I Fundo de Investimento da Divida
Externa FIDEX;

Postalis perde com divida argentina — publicada no Jornal Valor Econémico em 07/08/2014.
Sinteticamente, essa matéria versa sobre prejuizo com aplicagdo em titulos lastreados na divida
argentina em metade do capital investido (R$ 190 milhdes — 51,48%);

Fundo dos Correios perde mais R$ 53 milhoes apos calote da Argentina — publicada no Jornal
Valor Econdmico em 15/09/2014. Sinteticamente, essa matéria versa sobre perda de mais
dinheiro do Postalis depois do calote da divida argentina, ocorrido em 30/07/2014. Dessa vez,
foi uma queda de R$ 53 milhdes.

171. Os Correios constataram severo desenquadramento ativo do Fundo Brasil Sovereign 11
em dezembro de 2011. Esse fundo passou a ser composto de 100% de titulos privados a partir da
aquisicdo de titulos ligados a divida da Argentina (Certificados de Depdsitos — UBS Warburg),
contrariando o seguinte dispositivo do fundo, segundo os Correios:

REGULAMENTO DO FUNDO

Artigo 8° - A carteira do FUNDO podera ser composta pelos seguintes ativos:

a) 80% (oitenta por cento), no minimo, de seu patrimonio liquido, em titulos representativos de
divida externa de responsabilidade da Unido;

b) 20% (vinte por cento), no maximo, em outros titulos de crédito transacionados no mercado
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internacional.
172. A concentragao de 100% dos recursos em titulos privados vinculados a divida publica

externa da Argentina e de outros paises latino americanos a partir de dezembro de 2011, quando a
gestora do fundo se desfez dos titulos da divida publica brasileira negociados no exterior, passando
a investir em Notas Estruturadas (Certificados de Depositos — UBS Warburg), culminou no
desenquadramento ativo do fundo e em perdas decorrentes do default argentino.

173. Em fungdo disso, o Postalis, em 8/8/2014, ajuizou agdo contra a administradora do
fundo, BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos ¢ Valores Mobilidrios S/A e o
Senhor Fabrizio Neves (a Atlantica Administradora de Recursos Ltda, gestora do fundo em
questdo, fora extinta), com vistas a responsabiliza-los pelo desenquadramento ativo e pelas perdas
ocorridas no FIDE. O processo encontra-se em tramite, sem decisdo de mérito, com bloqueio de
valores deferidos pelo juiz, ainda que liminarmente, no valor de R$ 249,8 milhdes, no sentido de
resguardar os interesses do Postalis. Diante dessa decisdo, o BNY Mellon interpds recurso, cujo
julgamento ainda ndo aconteceu.

174. Importante destacar que a KPMG Auditores Independentes registrou, em seu relatorio
de 9/3/2012, sobre as demonstragdes contabeis do fundo, relativas ao exercicio de 2011, que as
notas promissorias em que aplicou o fundo possuiam baixa ou nenhuma liquidez, sem cotacdo de
mercado disponivel, sendo valorizadas com base na melhor estimativa da Administradora do fundo.
Consequentemente, os valores efetivos de realizagdo desses titulos poderiam vir a ser diferentes
daqueles registrados, o que de fato veio a ocorrer. H4 énfase também sobre o desenquadramento do
fundo em relagdo ao seu regulamento.

175. Em agosto e setembro de 2014, o Fundo Brasil Sovereign 11 Fundo de Investimento de
Divida Externa registrou perdas no montante de R$ 198.764.159,19 e R$ 36.133.211,57,
respectivamente, o que representava 61,11% do seu Patriménio Liquido existente em 31/7/2014.
Em sua conclusdo, o Relatorio de Auditoria aponta que a auditoria interna dos Correios questionou
o Postalis sobre os indicios de irregularidade encontrados. O Postalis respondeu que entrou na
justica contra o BNY Mellon para reaver os prejuizos sofridos. Assim, a auditoria dos Correios
recomendou que o Postalis desse ciéncia a auditoria interna sobre o andamento do processo
judicial.

11.2.4. Relatorio CPI Fundos de Pensdo

176. O Relatorio da CPI (pega 123, p. 111-158) detalha que o BNY Mellon estruturou os
investimentos em titulos de divida externa para o Postalis em dois niveis. O fundo de primeiro
nivel investe em cotas dos fundos de segundo nivel, que por sua vez adquire os titulos mobilidrios
no mercado financeiro internacional. O primeiro nivel corresponde, a partir de novembro de 2006,
a um fundo de nvestimento do tipo FIC (Fundo de Investimento em Cota de Fundos de
Investimentos) — BNY Mellon FIC FIDE, administrado pelo BNY Mellon DTVM, sendo gerido,
entre os anos de 2008 e 2014, pelo BNY Mellon Gestdo de Patriménio Ltda. O segundo nivel
corresponde, a partir de outubro de 2006, a um fundo de investimento do tipo FIDE (Fundo de
Investimento em Titulos da Divida Externa) — Brasil Sovereign 11 FIDE, administrado pelo BNY
Mellon DTVM e gerido pela corretora Atlantica. Destaca-se que o fundo Brasil Sovereign 11
incorporou o fundo Atlantica Real Sovereign FIDE (inicio de atividades em julho de 2008) em
dezembro de 2010.

177. O Fundo Brasil Sovereign 11 FIDE, conforme seu regulamento, tem por objetivo:
alcancar o maior nivel de rentabilidade dos titulos no exterior usando derivativos (hedge), quando
necessario e obedecendo por completo a regulamentagdo em vigor (art. 7°). Além disso, a carteira
do fundo deveria ser composta por, no minimo, 80% de titulos representativos de divida externa de
responsabilidade da Unido e por até 20% em outros titulos de crédito transacionados no mercado
internacional (art. 8°). Esse fundo destina-se especificamente a receber recursos do Postalis.

178. J& o Fundo Atlantica Real Sovereign, conforme seu regulamento, tem por objetivo:
alcangar o maior nivel de rentabilidade dos titulos do exterior usando derivativos (hedge), quando
necessario e obedecendo por completo a regulamentagdo em vigor (art. 7°). A sua carteira também
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deveria ser composta por, no minimo, 80% de titulos representativos de divida externa de
responsabilidade da Unido e por até 20% em outros titulos de crédito transacionados no mercado
internacional (art. 8°).

179. A CPI relata que de acordo com o auto de infragdo 20/2012-51/Previc, bem como
documentagdes coletadas pela comissdo parlamentar, o BNY Mellon investiu R$ 436 milhdes no
Fundo Brasil Sovereign 11 FIDE e Atlantica Real Sovereign entre os anos de 2005 e 2011. Desse
montante, R$ 158 milhdes foram investidos no Atlantica Real Sovereign no ano de 2009, o restante
foi investido no Brasil Sovereign 11 FIDE.

180. A CPI requisitou ao Postalis os documentos que fundamentaram esses investimentos. O
fundo de pensdo respondeu o que se segue:

o Postalis ndo encontrou os anexos das atas do Comité de Investimentos que decidiram pelos
aportes nos fundos relacionados, tampouco os relatorios de analises internas recomendando os
mvestimentos ¢ documentos de delibera¢des da Diretoria Executiva ou Conselho Deliberativo.

181. Compulsando as atas do Comité de Investimentos, a CPI identificou como fundamento
para os valores investidos nos Fundos Brasil Sovereign 11 FIDE e Atlantica Real Sovereign a
disposicao genérica constante na ata da 100" Reunido Ordinaria do Comité de Investimentos, de 26
de novembro de 2003, que facultava a Diretoria Financeira: “b) a realizacdo de operagdes de renda
variavel, se o cenario assim indicar”. A Politica de Investimentos conferia ao Diretor Financeiro
uma algada de investimentos de até 2% sobre o patrimoénio do Postalis, valor que contemplava os
aportes realizados em tais fundos num limite superior a R$100 milhdes. Assim, as aplicagdes nos
fundos Brasil Sovereign 11 FIDE e Atlantica Real Sovereign foram realizadas por iniciativa
exclusiva do entdo Diretor Financeiro, Adilson Floréncio da Costa até janeiro de 2011, nos
seguintes montantes:

1° aporte: R$ 100 milhdes em 27.05.2005;
2° aporte: R$ 100 milhdes 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.

182. Em razdo disso, a CPI concluiu que as aplicagdes realizadas em tais fundos eram
simplesmente informadas pelo Diretor Financeiro ao Comit€ de Investimentos, consoante
verificou-se nas atas das reunides daquele Comité: Reunides do Comité de Investimentos, atas
2207, 2217, 325 2732, 3417, 342%, 383% 448, 489°, 497%, 5007, 503%, 505%, 5107, 511%, 512

183. O Relatorio da CPI frisa a baixa rentabilidade do fundo Brasil Sovereign 11 FIDE entre
2007 e 2011: -14,3%; 19,27%; -20,83%; -791%; e 1,6%, uma média de -4,43% no periodo,
enquanto a meta atuarial era de aproximadamente 12%. Ademais, apés 2012 houve uma série de
provisionamentos que implicaram resultado negativo de R$ 250 milhdes frente aos R$ 436 milhdes
investidos, conforme Relatério de Auditoria no Postalis 201425, realizado pela patrocinadora ECT.

184. O Relatorio da CPI discorre ainda sobre duas apuracdes realizadas pela Comissao de
Valores Mobiliarios (CVM) nos Fundos Brasil Sovereign 1l FIDE e Atlantica Real Sovereign.
185. A primeira apuragdo, denominada caso Atlantica I, processo PAS 2015-2027-CVM,

tratou de irregularidades identificadas pelo Financial Industry Regulatory Authority (FINRA), e
comunicadas a CVM em fevereiro de 2010, que desviaram US$ 16 milhdes do Postalis por meio
dos Fundos Brasil Sovereign 11 FIDE ¢ Atlantica Real Sovereign. A CVM apresentou termo de
acusacdo em desfavor da BNY Mellon DTVM e gestores, bem como dos antigos responsaveis pela
gestora Atlantica, ja extinta a época de autuagdo do processo da CVM. Em sintese, o modus
operandi das trregularidades consistia na participacdo do BNY Mellon e da gestora Atlantica na
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cadeia de negociagdo dos ativos, com o intencional propdsito de inflar o valor dos titulos para, ao
final, vendé-los por valor bem acima do mercado para os Fundos Brasil Sovereign 11 FIDE e
Atlantica Real Sovereign.

186. A segunda apuragdo, denominada caso Atlantica II, processo PAS 2015-9909-CVM,
tratou de afronta ao regulamento do Fundo Brasil Sovereign 1l e da Instrugdo CVM 409, de 2004.
A CVM verificou que a gestora do fundo, corretora Atlantica, alienou, em novembro e dezembro
de 2011, todos os titulos representativos da divida da Unido que o integravam e adquiriu duas notas
estruturadas de emissdo da instituigdo bancaria privada UBS AG, Jersey Branch (“UBS”),
lastreadas em costas de titulos emitidos pelos governos do Brasil, da Argentina, da Venezuela e da
estatal venezuelana Petroleos da Venezuela (PDVSA). Essa operagao ilegal desenquadrou o Fundo
Brasil Sovereign 11, que deveria ser composto por 80% de titulos da Unido.

187. Como resultado dessa operacdo ilegal frente ao regulamento do fundo e a Instrucdo
CVM 409, de 2004, a CPI verificou a ocorréncia de fraude na aquisicdo dos papeis de notas
estruturadas (ocorréncia de sobrepreco) e a suspensdo de pagamento da divida externa emitida pela
Argentina, que resultaram em impacto negativo de 51,48% no patrimonio liquido do Fundo Brasil
Sovereign 11.

188. O Relatdrio da CPI concluiu nos seguintes termos sobre a conduta da Administradora
BNY-Mellon:

O segundo ponto a se destacar ¢ a completa desidia do BNY Mellon DTVM em relagado a
teratologica aquisigdo realizada pela Gestora Atlantica em dezembro de 2011, uma vez que
sequer conferiu, ato continuo a ciéncia da negociacao, se os termos e os valores da aquisicao das
notas estruturadas do UBS seriam realmente os informados por tal corretora.

Somente no ano de 2014, ou seja, mais de dois anos apos & operacdo realizada pela Gestora
Atlantica, que o BNY Mellon DTVM adotou a singela diligéncia de solicitar ao emissor (UBS)
os documentos da negocia¢do, constatando a fraude perpetrada por tal corretora.

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 autorizagdo imposta por aquela
mstituicdo financeira, que era a administradora fiduciaria do Fundo Brasil Sovereign II.

189. A seguir, lista-se os encaminhamentos realizados no Relatério da CPI com relagao as
pessoas juridicas envolvidas. Além disso, apesar de ndo transcrito, hd diversas responsabilizagdes
de pessoas fisicas ligadas as pessoas juridicas listadas abaixo, bem como dirigentes do Postalis.

Encaminhar ao Ministério Publico para que este promova as medidas cabiveis no intuito de
apurar a conduta de cada um dos Dirigentes Estatutarios envolvidos, bem como das pessoas e
agentes privados referidos no caso investigado, para que, ao final, seja proposta a demanda
judicial para responsabilizar os efetivos responsaveis pelos prejuizos causados ao POSTALIS
no Caso Atlantica I equivalente a U$16.214.972,55 (dezesseis milhdes, duzentos e quatorze mil,
novecentos € setenta e dois e cinquenta e cinco centavos de dolares) e também no Caso
Atlantica II deR$240.000.000,00 (duzentos ¢ quarenta milhdes de reais), em valores ndo
atualizados, especialmente em relagc@o aos seguintes agentes e/ou institui¢des:

BNY Mellon Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A que,
na condicdo de Administrador dos fundos BNY Mellon FIC-FIDE, Brasil Sovereign II e
Atlantica Real Sovereign FIDE, concorreu de forma, no minimo, culposa para que a gestora, em
conluio com a corretora, praticassem a fraude consistente na simulagao de negocios de compra e
venda de titulos que geraram ndo sé o pagamento indevido de taxas de corretagem como,
também, elevaram fraudulentamente o valor dos titulos que viriam a ser adquiridos com
recursos aportados nos referidos fundos de investimento pelo POSTALIS (caso Atlantica I);

BNY Mellon Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A que,
na condicdo de Administrador dos fundos BNY Mellon FIC-FIDE, Brasil Sovereign II e
Atlantica Real Sovereign FIDE, concorreu de forma, no minimo, culposa ao autorizar pedido da
gestora Atlantica Administradora de Recursos — de idoneidade ja sabidamente questionavel por
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conta de fraude anteriormente praticada e, inclusive, colocada sob gestdo condicionada pelo
proprio BNY Mellon — efetuasse a troca do custodiante dos titulos da divida publica brasileira
para empresa sediada nas Bahamas, a Tillerman Securities Ltd., fato este preponderante para
que a troca dos titulos pudesse ocorrer em prejuizo aos recursos financeiros do POSTALIS
(caso Atlantica II);

I1.2.5. Documentos encaminhados pelo Ministério Publico Federal - Sdo Paulo

190. Em resposta a solicitacdo efetuada pelo Oficio 0418/2016-TCU/SecexPrevidéncia -
Postalis, a Procuradora da Republica Karen Louise Jeanette Kahn, da Procuradoria da Republica no
Estado de Sao Paulo, encaminhou, em 6/10/2016, por intermédio do Oficio PR/SP-KLJK-gab
15164/2016 (peca 113), a dentincia apresentada em 1/7/2016 a Juiza Federal da 2* Vara Federal
Criminal da Se¢do Judiciaria de Sao Paulo, correspondente ao processo 0008115-
81.2014.403.6181, a respeito dos Fundos “Atlantica Real Sovereign” e “Brasil Sovereign 11”7,
acusando dos crimes de organizacdo criminosa, gestdo fraudulenta e apropriagdo ilegal de recursos
financeiros o ex-presidente do Postalis Alexej Predtechensky, o ex-diretor financeiro do Postalis
Adilson Floréncio da Costa, ¢ Fabrizio Dulcetti Neves, executivo da empresa de investimentos
Atlantica, e outras cinco pessoas, afirmando que “restou claro o objetivo fraudulento das
negociagdes realizadas com os ativos de crédito privado no exterior, para, posteriormente, serem
adquiridos pelos Fundos Postalis, ingressando em suas respectivas carteiras de investimentos”.

191. Vale destacar que na dentincia apresentada, conforme copias de documentos anexos ao
Oficio da Procuradora da Republica em Sao Paulo, foi considerado o Inquérito da Policia Federal
que resultou na Operagdo Positus, de dezembro de 2015, em que foram identificadas fraudes na
gestdo do Postalis em um esquema que envolvia negociagdo de titulos superfaturados no mercado
de capitais no periodo de 2009 a 2011 e que teriam provocado perdas de mais de US$ 140 milhoes,
o equivalente a R$ 465 milhdes, as contas do Postalis.

I1.2.6. Analise TCU sobre fiscalizagdes de outros orgaos

192. Os orgdos fiscalizadores acima descritos, em sintese, constataram o descumprimento do
art. 8° do Fundo Brasil Sovereign 11, consubstanciado na alienacao de R$ 214.672.322,64 de titulos
representativos de divida externa de responsabilidade da Unido na carteira do fundo na data de
09/12/2011, seguida da aquisicdo de dois Certificados de Depoésito do UBS Warburg em
23/12/2011 e em 27/12/2011, com valores de R$ 92.043.49440 e¢ de R$ 131.619.15585,
respectivamente. Essa operacao resultou na auséncia de titulos representativos de divida externa de
responsabilidade da Unido na carteira do Fundo Brasil Sovereign II.

193. Esses dois Certificados de Deposito do UBS Warburg, além de adquiridos com
sobrepreco de aproximadamente US$ 79 milhdes pelo fundo, sdo lastreados em titulos da Divida
Externa Argentina com pagamentos suspensos. O sobrepreco combinado com a suspensdo de
pagamento dos titulos resultaram em redugdo do patriménio liquido do fundo em mais de 50%. As
constatacdes deste paragrafo e do anterior foram confirmadas pelos relatérios dos auditores
independentes referente ao Fundo Brasil Sovereign 11 (pecas 180-185).

194. De fato, consultando o historico de cotas do Fundo BNY FIC FIDE, que possui 100%
de seu patriménio investido no Fundo Brasil Sovereign 11 (pegas 186-190), ou seja, o historico de
cotas deste fundo segue o histérico de cotas daquele durante o periodo avaliado (1/1/2009 a
26/7/2016), constata-se o seguinte comportamento:
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Grafico 6 - Historico de Cotas do Fundo BNY FIC FIDE
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Fonte: Economatica

195. Resta claro que o descumprimento do art. 8° do regulamento do Fundo Brasil Sovereign
IT (pecas 135, p.2; e 136 p.2) causou substancial prejuizo ao Postalis, principalmente devido a
queda abrupta do valor da cota do fundo entre os anos de 2014 e 2015, época em que houve o
reconhecimento de perdas decorrente da desvalorizagdo dos dois Certificados de Depodsito do UBS
Warburg (peca 185, p. 13-14). Calculou-se esse prejuizo no valor de R$ 425.507.684,20 na data-
base de 26/7/2016, fundamentado na comparagao do desempenho do Fundo BNY FIC FIDE com
um cenario contrafactual de cumprimento do regulamento do Fundo Brasil Sovereign I1. O cenario
contrafactual indica qual seria o desempenho do Fundo BNY FIC FIDE a partir de 1/12/2011 caso
ndo houvesse o descumprimento do art. 8° do regulamento do Fundo Brasil Sovereign II.

11.2.7. Definicdo do Cendrio Contrafactual

196. O objetivo deste item do relatério é realizar a montagem do cenario contrafactual que
indica qual seria o retorno do Fundo BNY FIC FIDE a partir de 1/12/2011 caso ndao houvesse o
descumprimento do art. 8° do regulamento do Fundo Brasil Sovereign II, utilizando-se dados
disponiveis em 1/12/2011, ou seja, ao alcance dos administradores do fundo nessa data.

197. O Postalis aplica recursos no Fundo BNY FIC FIDE, que, por sua vez, aplica 100% de
seu patriménio no Fundo Brasil Sovereign 11, e este possui como unico cotista o Fundo BNY FIC
FIDE (pecas 180-190). Em outras palavras, 100% do patriménio do Fundo Brasil Sovereign 1I ¢é
oriundo do Fundo BNY FIC FIDE, razdo pela qual montar-se-4 o cenario contrafactual sob a otica
do Administrador do Fundo BNY FIC FIDE.

198. Como ja visto, o regulamento do Fundo Brasil Sovereign 11 dispunha o seguinte (pega
136, p. 2):

Artigo 8§°

A carteira do FUNDO podera ser composta pelos seguintes ativos:

a) 80% (oitenta por cento), no minimo, de seu patrimonio liquido, em titulos representativos de
divida externa de responsabilidade da Unido;

b) 20% (vinte por cento), no maximo, em outros titulos de crédito transacionados no mercado
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internacional.
199. Por sua vez, a politica de investimentos do Fundo BNY FIC FIDE, em sintese,
prescreve que (peca 137, p. 2):
Artigo 7°

O objetivo do FUNDO ¢ atuar no sentido de propiciar aos seus condominos a valorizagdo das
cotas por ele emitidas.

Paragrafo Primeiro O FUNDO manté m, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) de seu
patrimonio investido em cotas de fundos de investimento da classe de Divida Externa.

Paragrafo Segundo O restante de 5% (cinco por cento) do patrimoénio liquido do FUNDO ¢
mantido em depdsitos a vista ou aplicados em:

I titulos publicos federais;
II titulos de renda fixa de emissdo de instituicdo financeira;

IIT operagdes compromissadas, de acordo com a regulagao especifica do Conselho Monetario
Nacional — CMN.

200. Para montagem do cenario contrafactual pesquisou-se a industria de fundos brasileira na
data de 1/12/2011, logo antes da materializacdo do descumprimento do art. 8° do regulamento do
Fundo Brasil Sovereign 11. Listaram-se todos os fundos da base de dados da Economética (oriunda
da CVM) com as seguintes caracteristicas: data de inicio do fundo anterior a 1/1/2009, para se ter
dados histoéricos para analise; classificagdo de fundo do tipo Divida Externa, em consonancia com o
paragrafo primeiro do art. 7° do Fundo BNY FIC FIDE; fundo ndo exclusivo, ou seja, o Fundo
BNY FIC FIDE poderia aportar recursos nesses fundos; data de fim do fundo superior a 1/12/2011,
para permitir aplicagdes a partir dessa data. O resultado encontra-se na tabela abaixo:

Tabela 12 - Dados historicos de fundos da classe de divida externa - 2009 a 2011

Classificagao Patrimdnio Data Data Fundo Beta Treynor |Benchmark Risco Retorno
Anbima 01Dez11 inicio fim exclusivo 01Dez11 01Dez11 base anual| do fechamento
em moeda orig 01Jan09 01Jan09 01Dez11 média anual|

em milhares em moeda orig| em moeda orig 01Jan09 de 01Jan09

emmoeda orig| até 01Dez11
em moeda orig
ajust p/ prov

BNY Mellon FICFI de Divida Externa Renda Fixa Divida Externa 302.559( 31/05/2007 Sim 0.42 -52.66|N&o se Aplica 13.305737| -12.849328
Brasil Sovereign Il Fl de Divida Externa |Renda Fixa Divida Externa 302.605| 01/11/2006 - Nao 0.48 -43.28|N&o se Aplica 13.020536| -10.893415
Verde Am Bond FI Divida Externa Renda Fixa Divida Externa 404| 22/12/2000 [22/04/2016 |Nao 0.87 -20.21|CDI 13.335489 -7.918639
Verde Am Yield FI Divida Externa Renda Fixa Divida Externa 412[ 20/08/2001 - Nao 0.87 -20.07|CDI 13.438846( -7.899081
Bradesco FI Divida Externa Renda Fixa Divida Externa 899| 04/10/1994 Nao 0.93 -16.55|N&o se Aplica 13.932386 -5.848720
BB Divida Externa Mil FI Renda Fixa Divida Externa 5.096| 06/01/1995 - Nao 0.87 -11.69|DOLAR PTAX 13.087321 -0.573937
BB Top Divida Externa Fl Renda Fixa Divida Externa 6.306] 13/06/2002 [25/02/2015|Nao 0.89 -9.52|- 13.457668 1.079447

Fonte: Economatica

ry . . . . . ~
201. Ressalta-se que a politica de investimento do Fundo BNY FIC FIDE exige aplicagao de,

no minimo, 95% de seu patriménio em cotas de fundos de investimento da classe de Divida
Externa. Dessa forma, os fundos disponiveis para aplicagdo em 1/12/2011, com data de
funcionamento anterior a janeiro de 2009, sdo os listados na tabela 12.

202. Seguindo a mesma linha de raciocinio do arcabougo tedrico de montagem de uma
carteira otima detalhada no achado anterior deste relatorio, ou seja, considerando os principios
fundamentais de finangas e as praticas usuais e equitativas de mercado (otimizagdo da relacdo risco
x retorno com base em dados historicos), obteve-se a carteira 6tima em 1/12/2011 listada abaixo.
Ressalta-se que o Fundo BB Top Divida Externa FI foi encerrado em 25/2/2015. A partir dessa
data a carteira 6tima degenerou-se no Fundo BB Divida Externa Mil FI.

Tabela 13 - Carteira Otima em 1/12/2011

Descrigao % em 1/12/2011

BB Top Divida Externa FI 77.46
BB Divida Externa Mil FI 22.54
Total 100.00
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Fonte: peca meméria de calculo (peca 131)

203. Com intuito de avaliar com maior seguranga os dados das tabelas 13 ¢ 14, criou-se o
grafico risco (eixo horizontal) x retorno (eixo vertical) dos fundos para o periodo de 1/1/2009 a
1/12/2011. Os dois fundos mais acima do grafico (maior retorno) sdo os fundos que compdem a
carteira 6tima. Os dois fundos mais abaixo do grafico (menores retornos) sao os Fundos BNY FIC
FIDE e Brasil Sovereign 11. O risco entre todos os fundos ¢ proximo a 13, dessa forma, o resultado
do algoritmo matematico de selecdo da carteira 6tima selecionou os dois fundos com maiores
rendimentos.

Grafico 7 - Risco x retorno para os fundos da tabela 12, de 2009 a 2011
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Fonte: Economatica

204. Cumpre ressaltar que a politica de investimento dos dois fundos da carteira 6tima ¢
idéntica a politica de investimento do Fundo Brasil Sovereign 11, abaixo reproduzida (pecas 138, p.
2; e 139, p. 2). Além disso, verificou-se que a composicao da carteira do Fundo BB Divida Externa
Mil FI nas datas de 1/12/2011 e 26/7/2016 cumpriu a politica de investimento prevista em seu
regulamento (peca 131). Dessa forma, conclui-se que a carteira 6tima ¢ o cenario contrafactual
adequado para o calculo do dano ao Postalis, primeiro porque segue os principios fundamentais das
finangas (otimizagdo da relagdo risco x retorno), e segundo porque cumpre os regulamentos dos
Fundos BNY FIC FIDE e Brasil Sovereign 11 na integra.

11.2.8. Calculo do dano ao Postalis referente aos investimentos no BNY FIC FIDE de
1/12/2011 a 26/7/2016
205. Nos itens anteriores evidenciou-se que o administrador do Fundo Brasil Sovereign 11

violou o art. 8° de seu regulamento, bem como o administrador do BNY FIC FIDE nao seguiu a
teoria de carteiras ao selecionar o fundo com pior historico da relagao risco x retorno. Agora, neste
item, passa-se a avaliar o resultado da conduta irregular do administrador no periodo de 1/12/2011
até 26/7/2016. Abaixo segue tabela 14, com dados dos principais fundos similares aos Fundos BNY
FIC FIDE e Brasil Sovereign 1I, ja listados na tabela 12, selecionados com os critérios
anteriormente descritos para o periodo de 1/1/2009 a 1/12/2011: Data inicio < 01/01/2009;
Classificacdo = Divida Externa; Data fim > 1/12/2011; Fundo Exclusivo = ndo.

Tabela 14 - Indicadores de Fundos de 2011 a 2016
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Nome Codigo  |CNPJ Risco Retorno Treynor Sharpe Beta Data Patriménio Patrimdnio VAR %
base anual do fechamento 01Dez11 a 01Dez11 a| Dez11 a Jul16 fim 01Dez 11 26Jul16 base: 1 dias
01Dez11a média anual 26Jul16 26Jul16| em moeda orig em moeda orig| em moeda orig| confianga: 97%
26Jul16 de 01Dez11| em moeda orig| em moeda orig emmilhares emmilhares 01Dez11 a
em moeda orig a26Jul16 26Jul16
em moeda orig em moeda orig

ajust p/ prov.

BB Divida Externa Mil FI 015301 00360293000118 13.40 14.55 5.34 0.33 0.88 - 5.096 16.470 1.59
BB Top Divida Externa FI 109851 [05075830000100 10.55 15.52 7.45 0.60 0.84(25/02/2015 6.306 10.537 1.25
BNY Mellon FICFI de Divida Externa 194298 [08432295000187 31.11 -13.23 -28.61 -0.52 0.31 - 302.559 156.271 3.68
Bradesco FI Divida Externa 014761 |74326471000120 13.75 15.30 6.42 0.37 0.78 - 899 32.059 1.63
Brasil Sovereign Il Fl de Divida Externa [176281 [08279386000124 31.10 -12.95 -28.38 -0.52 0.31 - 302.605 155.597 3.68
Verde Am Yield FI Divida Externa 112471 [04335156000184 13.53 12.11 3.80 0.16 0.77 - 412 1.653 1.60
Carteira Otima - 10.52 15.26 7.29 0.57 0.83 - - 1.25

Fonte: Economatica

206. Para facilitar a interpretacdo dos dados, plotou-se o grafico risco x retorno dos fundos
da tabela 14 para comparacdo. Os Fundo BNY FIC FIDE e Brasil Sovereign Il s@o os pontos mais
baixos do grafico.

Grafico 8 - Risco x retorno dos fundos da tabela 14, de 1/12/2011 a 26/7/2016
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Fonte: Economatica

207. Os dados de risco e de retorno da tabela 14, ilustrados com o grafico 8 acima,
demonstraram que o Fundo BNY FIC FIDE apresentou o pior retorno e o pior risco dentre todos os
fundos avaliados. Tal fato ndo poderia ser diferente, porque a carteira de investimentos do Fundo
BNY FIC FIDE (100% composta pelo Fundo Brasil Sovereign 1I) ja se mostrava desastrosa em
1/12/2011, de acordo com os dados historicos disponiveis aquela época.

208. Passa-se ao célculo do prejuizo ao Postalis decorrente da afronta ao art. 8° do
regulamento do Fundo Brasil Sovereign 11, e ainda de forma mais geral, da Teoria de Carteiras.
Utilizou-se como critério o retorno da carteira 6tima (cenario contrafactual) vis a vis o retorno do
Fundo BNY FIC FIDE.

209. O retorno do Fundo BNY FIC FIDE entre 1/12/2011 e 26/7/2016 foi de -48,7%; o
retorno da carteira 6tima nesse periodo foi de +92,0%. Dessa forma, o prejuizo ao Postalis foi
calculado em R$ 425.507.684,20 na data-base de 26/7/2016, que é o resultado da multiplicagdo do
patriménio liquido do fundo em 1/12/2011 (ndo houve captagdes liquidas significantes no periodo
avaliado) pela diferenca de retorno do fundo e da carteira 6tima (+92,0% - -48,7% = +140,7%). Em
outras palavras, calculou-se o prejuizo ao Postalis como a diferenga de rendimento entre o Fundo
BNY FIC FIDE e a carteira 6tima (cenario contrafactual) montada nesta instru¢do. A memoria de
calculo completa encontra-se a peca 131 - Memoria de Calculo Fidex.

210. Repisa-se que se montou a carteira 6tima (cenario contrafactual) apenas com dados
disponiveis em 1/12/2011, e em estrito cumprimento ao regulamento dos Fundos BNY FIC FIDE e
Brasil Sovereign 11, com dados historicos ¢ sem juizo de valores desta equipe de auditoria, a
excecdo das consideracdes realizadas para montagem da tabela 13, justificada anteriormente. Em
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outras palavras, nio se utilizaram informacées que ndo estivessem disponiveis ao
administrador dos Fundos BNY FIC FIDE e Brasil Sovereign 11 em 1/12/2011 para
montagem da carteira 6tima (cenario contrafactual), utilizada como critério para o calculo do
dano ao Postalis.

11.2.9. Objeto
211. Fundos BNY FIC FIDE e Brasil Sovereign I1.

11.2.10. Critérios
212. As normas e documentos utilizados como critérios foram:

a) Norma Técnica - Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) - Instrugdo CVM 409, de 2004 —
Arts. 65 e 65-A;

b) Regulamento 1/2011, BNY Mellon Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de
Investimento de Divida Externa (BNY FIC FIDE), art. 8%

¢) Resolugao 3792/2009, Conselho Monetario Nacional (CMN), art. 4°

1.2.11. Evidéncias

213. As evidéncias coletadas foram:

a) Memoria de Calculo FIDEX (peca 131);

b) Postalis 2014 RF 12 001 (pega 132, p.65-69);

c) Postalis 2015 RF 01 001 (peca 133, p. 133-140);

d) RA 2014025-Postalis (peca 134, p. 71-80);

e) Relatorio Final CPI Fundos de Pensdo consolidado 18 04 2016 (pega 123, p. 111-158);
f) Regulamento Sovereign 2010, (pega 135, p. 2);

g) Regulamento do BNY FIC FIDE, (peca 137, p.2);

h) Regulamento BB Top div Ext, (peca 138, p.2);

1) 20110107 - Contrato de Administragdo Fiduciaria (560), (peca 125, 1, 3, 31-32);
J) Resposta ao Oficio 0418/2016-TCU/SecexPrevi (peca 113);

k) Regulamento Sovereign 20102, (peca 136, p. 2);

) Regulamento BB div Ext Mil, (peca 139, p. 2);

m) 20120309 - Demonstragdes Financeiras - Parecer KPMG Auditori (pega 182);
n) 20100728-Demonstracoes Financeirass - Parecer KPMG Auditori (pega 180);
0) 20110314-Demonstragdes Financeiras - Parecer KPMG Auditori (pega 181);

p) 20130331-Demonstragdes Financeiras - Parecer PWC (pega 183);

q) 20140431 - Demonstragdes Financeiras - Parecer PWC (peca 184);

r) 20150603-Demonstragdes Financeiras - Parecer PWC (pega 185);

s) 20110826 - Demonstracdo Financeira FIDE BNY Mellon-Parecer (pega 186);
t) 20120924 - Demonstracdo Financeira FIDE BNY Mellon — Parecer (peca 187);
u) 20130928-Demonstracdo Financeira FIDE BNY Mellon — Parecer (pega 188);
v) 20140331 - Demonstragdo Financeira FIDE BNY Mellon — Parecer (peca 189);
x) 20150603-Demonstracdo Financeira FIDE BNY Mellon (peca 190).

11.2.12. Causas

214. As causas destacadas no caso dos Fundos BNY FIC FIDE e Brasil Sovereign II foram,
em resumo, as seguintes:

a) Carteira terceirizada ao BNY Mellon;

b) Supervisdo inadequada dos gestores do Postalis;

¢) Nao cumprimento da politica de investimentos;

d) Inobservancia do art. 4° da Resolugdo CMN 3.792, de 24/9/2009;

e) Inobservancia do art. 65 ¢ 65-A da Instru¢ao CVM 409 de 18/8/2004;

f) Investimento realizado com alto risco e baixo retorno.

11.2.13. Efeitos

215. Prejuizos gerados em funcdo de mau mnvestimento realizado nos Fundos BNY FIC
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FIDE e Brasil Sovereign II.

I1.2.14. Responsabilizacdo - Administrador dos Fundos BNY FIC FIDE e Brasil Sovereign 11
11.2.14.1. Irregularidade

216. Descumprimento da politica de investimento disposta no art. 8 do regulamento do
Fundo Brasil Sovereign 11, o que resultou em prejuizo ao Postalis no valor de RS 425.507.684,20 na
data-base de 26/7/2016.

11.2.14.2. Identificagcdo do Responsdvel

217. O responsavel pelo descumprimento é o administrador dos Fundos BNY FIC FIDE e
Brasil Sovereign I1I: BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A - CNPJ 02.201.501/0001-61, por for¢a do Contrato 560/0 de janeiro de 2011.

11.2.14.3. Conduta

218. O administrador nio observou as disposicdoes do art. 8 do regulamento do Fundo
Brasil Sovereign 11, referente a politica de investimento, nem fis calizou adequadamente os servigos
terceirizados de gestdo da carteira (movimentagdo de ativos), em descumprimento ao art. 65,
incisos XIII ¢ XV da Instrucdo CVM 409 de 18/8/2004, caracterizando conduta omissiva do
administrador.

219. Adicionalmente, o administrador descumpriu o disposto no art. 65-A, inciso I da
Instrugdo CVM 409 de 18/8/2004, pois ndo exerceu suas atividades buscando sempre as melhores
condicdes para o Fundo Brasil Sovereign 11, empregando o cuidado e a diligéncia que todo homem
ativo e probo costuma dispensar a administragdo de seus proprios negocios, nao atuando com
lealdade em relacdo aos interesses dos cotistas € do fundo, evitando praticas que possam ferir a
relagdo fiduciaria com eles mantida, visto que nido garantiu o cumprimento da politica de
investimento do fundo, disposta no art. 8° de seu regulamento, caracterizando conduta omissiva do

administrador; estando este responsavel solidario sob alcance da Lei 8.443/1992 c/c o Acoérdio
TCU 3133/2012-Plenario.

11.2.14.4. Nexo de Causalidade

220. A gestora do Fundo Brasil Sovereign 11 (Atlantica Administradora de Recursos Ltda,
CNPJ: 07.989.263/0001-14), contratada pelo administrador, tem poderes para negociar os ativos do
fundo, conforme disposto no § 2° do art. 56 da Instrugdo CVM 409 de 18/8/2004. A negociacao dos
ativos desse fundo levou ao descumprimento da politica de investimento, resultando em prejuizo ao
Postalis no valor de R$ 425.507.684,20 na data-base de 26/7/2016. Apesar de a gestora negociar os
ativos do fundo, o administrador possui responsabilidade objetiva sobre atos ilicitos praticados no
ambito de um fundo de investimento, com consequentes prejuizos ao cotista, por forca do Contrato
560/0 de 6/1/2011, do artigo 14 da Lei 8078/1990 — Codigo de Defesa do Consumidor (CDC) —, e
dos arts. 56, 57 e 65 da Instrugdo CVM 409 de 18/8/2004, o que evidencia o nexo causal entre a
conduta omissiva do administrador e o dano ao Postalis.

221. O Contrato 560/0 de 6/1/2011 (peca 125, p. 1) define os servigos prestados pelo
administrador aos Fundos BNY FIC FIDE e Brasil Sovereign II. O detalhamento desses servigos
esta na proposta do BNY Mellon que integra esse contrato, ja detalhados na responsabilizagao do
achado anterior (pega 125, p. 31-32).

222. Complementarmente, era facultado ao administrador, por for¢a da Clausula XIII do
Contrato 560/0, recusar operagdes das gestoras contratadas que estivessem fora das praticas usuais
e equitativas de mercado, € que ndo se enquadrassem na legislagdo, nos regulamentos dos fundos,
na politica de investimento da carteira propria (pega 125, p. 11). As praticas usuais e equitativas de
mercado (Teoria de Carteiras) e a politica de nvestimento do Fundo Brasil Sovereign 11 (art. 8° do
regulamento) foram violadas. Portanto, resta evidenciado que a omissao do administrador causou o

descumprimento do art. 8° do regulamento, que por sua vez causou o prejuizo ao Postalis no valor
de R$ 425.507.684,20 na data-base de 26/7/2016. Comprovado, assim, o nexo causal.
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223. Cumpre mencionar que o prejuizo causado ao Postalis foi calculado pela diferenga entre
o retorno de uma carteira de ativos seguindo a politica de investimento dos Fundos BNY FIC FIDE
e Brasil Sovereign 11 (cendrio contrafactual) e o retorno da carteira (irregular) desses fundos,
restando comprovado o nexo causal entre o valor do dano ¢ a conduta omissiva do administrador.
Por fim, menciona-se que ndo se faz analise de culpabilidade para pessoas juridicas, tampouco para
casos de responsabilizacdo objetiva.

I1.2.15. Responsabilizagdo - Diretor de Investimentos do Postalis
I11.2.151. Irregularidade

224. Descumprimento da politica de investimento disposta no art. 8° do regulamento do
Fundo Brasil Sovereign 11, o que resultou em prejuizo ao Postalis no valor de R$ 425.507.684,20 na
data-base de 26/7/2016.

11.2.15.2. Identificagdo do Responsdvel

225. O art. 19 da Lei Complementar 108/2001 dispde que a diretoria-executiva das entidades
fechadas de previdéncia complementar ¢ o 6rgao responsavel pela administragdo da entidade. Além
disso, o art. 22 dessa lei afirma que o responsavel pelas aplicagdes dos recursos da entidade é
escolhido entre os membros da diretoria-executiva, bem como que os demais membros dessa
diretoria responderdo solidariamente com o dirigente indicado nos termos do caput do art. 22 pelos
danos e prejuizos causados a entidade para os quais tenham concorrido. O Diretor de Investimento
do Postalis ¢ o responsavel pela aplicagdo dos recursos da entidade. Esse cargo foi ocupado no
periodo de 1/9/2005 a 15/2/2012 por Adilson Floréncio da Costa, CPF: 359.351.621-72.

11.2.15.3. Conduta

226. O Diretor de Investimento do Postalis ndo fiscalizou adequadamente o Contrato 560/0
de janeiro de 2011, cujo objeto ¢ a administragcdo fiduciaria dos ativos do Postalis, na medida em
que ndo garantiu o cumprimento do art. 8° do regulamento do Fundo Brasil Sovereign 11, omissao
da obrigagdo disposta nos arts. 19 e 22 da Lei Complementar 108/2001 c/c o art. 4° da Resolugao
CMN 3792/2009; estando o responsavel sob alcance da Lei 8.443/1992 c/c o Acérdio TCU
3133/2012-Plenario.

11.2.15.4. Nexo de Causalidade

227. Considerando que a titularidade de aplicacdo de recursos do Postalis ¢ do Diretor de
Investimentos do Postalis, que essa titularidade foi delegada por meio do Contrato 560/0 de janeiro
de 2011, que no ambito desse contrato houve o descumprimento do art. 8° do regulamento do
Fundo Brasil Sovereign 11, conclui-se demonstrado o nexo causal da fiscalizagdo inadequada do
Contrato 560/0 com o prejuizo causado ao Postalis, na medida em que ndo restaram demonstradas
quaisquer providéncias cabiveis que tenham sido tomadas para evitar o descumprimento do art. 8°
do regulamento desse fundo.

11.2.155. Culpabilidade

228. Avalia-se que um diretor de investimentos diligente identificaria o descumprimento do
art. 8° do regulamento do Fundo Brasil Sovereign 11, que possuia patrimonio de R$ 300 milhdes em
dezembro de 2011, ou seja, teria fiscalizado adequadamente a execugdao do Contrato 560/0 de

janeiro de 2011. Isso porque a clausula primeira, item 1.5 desse contrato dispde que (peca 125, p.
3):

A fim de garantir a plena execucdo do objeto do Contrato 560/0, a contratada disponibilizara
para o contratante (Postalis) em ambiente seguro de navegacao e de transmissdo de dados via
internet, acesso restrito ao seu sistema de movimentagdo, controle ¢ prestacdo de informagdes,
mtitulado SMA — Sistema de Movimentagao de Ativos, no qual o contratante podera, dentre
outras fungdes, inserir ¢ monitorar pedidos de aplicagdes ¢ resgates, monitorar movime ntagoes
de ativos realizadas pelos gestores, além de gerar e imprimir diversos tipos de relatorios, tais
como: (i) relatorios de carteira diaria; (ii) relatorios de movimentacdo de ativo; (iii) relatdrios
comparativos de rentabilidade; (iv) relatorios historicos de valor da cota e de patriménio; (V)
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relatorios de receitas de taxas de administracdo e de performance.

229. Essa clausula contratual evidencia que estava a disposicdo do Diretor de Investimento
do Postalis monitoramento de movimentacdo de ativos realizados pelos gestores (gestora Atlantica
do Fundo Brasil Sovereign II). Conforme descrito no Relatério de Fiscalizagdo RF
01/2015/CFDEF/Previc, a operacao ilegal de venda de R$ 200 milhdes de divida externa brasileira,
seguida da compra de mais de R$ 200 milhdes em Certificados de Depodsito do UBS Warburg,
ocorreram no més de dezembro de 2011. Movimentacdes de ativos dessa magnitude, nesse
interregno, ndo poderiam passar ao largo do monitoramento de um diretor de investimento
diligente. S6 a venda de toda a carteira de titulos da divida externa brasileira desse fundo ja seria
suspeita, visto que sua politica de investimento requer que no minimo 80% de seu patrimonio esteja
aplicado nessa classe de titulos. Logo, a compra dos dois Certificados de Deposito do UBS
Warburg poderia ter sido evitada no momento em que a carteira de titulos da divida externa
brasileira foi vendida, interrompendo efetivamente as operagdes do administrador/gestor do Fundo
Brasil Sovereign 11.

230. Por fim, ressalta-se que a gestora do Fundo Brasil Sovereign 11 comprou os dois
Certificados de Depdsito do UBS Warburg com elevado sobrepreco (peca 185, p. 13-14). Isso quer
dizer que ndo era possivel aos diretores de investimentos posteriores ao diretor Adilson negociar
esses titulos sem realizar o prejuizo ocorrido no momento da compra (vender com prego proximo
ao de compra). Em outras palavras, ndo se pode culpar os diretores de investimentos do Postalis
que sucederam o diretor Adilson por omissdo no sentido de desconstituir a operacdo ilegal de
compra dos dois Certificados de Depdsito do UBS Warburg, em contraposicdo a analise de
culpabilidade realizada no ambito do Fundo Serengeti no item anterior deste relatorio.

I1.2.16. Responsabilizagdo - Diretor Presidente do Postalis
11.2.16.1. Irregularidade

231. Descumprimento da politica de investimento disposta no art. 8° do regulamento do
Fundo Brasil Sovereign 11, o que resultou em prejuizo ao Postalis no valor de R$ 425.507.684,20 na
data-base de 26/7/2016.

I11.2.16.2. Identificagdo do Responsdvel

232. Nos termos do art. 47 do Estatuto Social do Postalis (pega 130, p. 18), o presidente da
entidade ¢ responsavel pela supervisdo e coordenagao das atividades da diretoria executiva
(inclusive a diretoria de investimentos), concorrendo, assim, nos termos do paragrafo tnico do art.
22 da Lei 108/2001 para o dano causado ao Postalis. O cargo de presidente do Postalis foi ocupado
no periodo de 1/2/2006 a 2/4/2012 por Alexej Predtechensky, CPF: 001.342.968-00.

11.2.16.3. Conduta

233. O Diretor Presidente do Postalis ndo supervisionou ¢ ndo coordenou adequadamente as
atividades da diretoria de investimentos da entidade, na medida em que ndo restaram demonstradas
as providéncias tomadas para o cumprimento do art. 8° do regulamento do Fundo Brasil Sovereign
II, omitindo-se da obrigacdo disposta no art. 47 do Estatuto Social do Postalis c¢/c o art. 4° da
Resolucdo CMN 3792/2009; estando o responsavel sob alcance da Lei 8.443/1992 c/c o Acoérddo
TCU 3133/2012-Plenario.

11.2.16.4. Nexode Causalidade

234. Considerando que compete ao Diretor Presidente do Postalis supervisionar e coordenar
as atividades da diretoria de investimentos da entidade, que a titularidade de aplicagao de recursos é
do diretor de investimentos, que essa titularidade foi delegada por meio do Contrato 560/0 de
janeiro de 2011 ao administrador fiduciario, que no ambito desse contrato houve o descumprimento
do art. 8° do regulamento do Fundo Brasil Sovereign 11, conclui-se demonstrado o nexo causal da
omissao de supervisdo e coordenacdo do Diretor Presidente do Postalis referente as atividades da
diretoria de mvestimentos da entidade com o descumprimento do art. 8° do referido fundo.
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11.2.16.5. Culpabilidade

235. Avalia-se que um diretor presidente diligente identificaria o descumprimento do art. 8°
do regulamento do Fundo Brasil Sovereign 11, que possuia patrimonio de aproximadamente R$ 300
milhdes em dezembro de 2011, ou seja, teria supervisionado e coordenado as atividades da
diretoria de investimentos da entidade. Isso porque, conforme exposto no item anterior, também
estava disponivel ao Diretor Presidente do Postalis o monitoramento de movimentagdo de ativos
pelo gestor do fundo.

236. A operagdo ilegal de venda de R$ 200 milhdes de divida externa brasileira, seguida da
compra de mais de R$ 200 milhdes em Certificados de Deposito do UBS Warburg ocorreram no
més de dezembro de 2011. Movimentacdes de ativos dessa magnitude, nesse interregno, nao
poderiam passar ao largo do monitoramento de um diretor presidente diligente. S6 a venda de toda
a carteira de titulos da divida externa brasileira desse fundo ja seria suspeita, visto que sua politica
de investimento requer que no minimo 80% de seu patriménio esteja aplicado nessa classe de
titulos. Esperava-se que o diretor presidente, no minimo, questionasse o diretor de investimentos
sobre a natureza dessas operacdes. Entretanto, ndo se verificou agdes tempestivas do diretor
presidente nesse sentido, at¢ o fim de seu mandato, em 2/4/2012. Diante dessas constatagoes,
conclui-se pela conduta omissiva do diretor presidente do Postalis em relagdo as atividades da
diretoria de investimentos, devendo ser responsabilizado nos termos do paragrafo tinico do art. 22
da Lei 108/2001 pelo prejuizo causado ao Postalis.

I1.2.17.  Proposta de encaminhamento

237. Propde-se realizar a citacdo de Alexej Predtechensky, CPF: 001.342.968-00, Diretor
Presidente do Postalis 1/2/2006 a 2/4/2012; Adilson Floréncio da Costa, CPF: 359.351.621-72,
Diretor de Investimentos do Postalis de 1/9/2005 a 15/2/2012; ¢ do BNY Mellon Servigos
Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A - CNPJ 02.201.501/0001-61,
Administrador Fiduciario dos Fundos BNY FIC FIDE e Brasil Sovereign 11, com fundamento nos
arts. 10, § 1% ¢ 12, incisos I e II, da Lei 8.443/1992 c/c o art. 202, incisos I e II, do RI/TCU, para
que, no prazo de quinze dias, apresentem alegacdes de defesa e/ou recolham, solidariamente aos
cofres do Postalis o valor de RS$ 425.507.684,20 na data-base de 26/7/2016, atualizado
monetariamente a partir da respectiva data até o efetivo recolhimento, abatendo-se na oportunidade
a quantia eventualmente ressarcida, na forma da legislacao em vigor, em decorréncia das seguintes
condutas irregulares:

a) Alexej Predtechensky por ndoe supervisionar € ndo coordenar adequadamente as atividades da
diretoria de investimentos do Postalis, o que propiciou o descumprimento do art. 8° do regulamento
do Fundo Brasil Sovereign Il com consequente prejuizo ao Postalis, infragdo ao disposto no art. 47
do Estatuto Social do Postalis c¢/c o art. 4° da Resolugdo CMN 3792/2009.

b) Adilson Floréncio da Costa por ndo fiscalizar adequadamente o Contrato 560/0 de janeiro de
2011, cujo objeto ¢ a administragdo fiduciaria dos ativos do Postalis, o que propiciou o
descumprimento do art. 8° do regulamento do Fundo Brasil Sovereign 11 com consequente prejuizo
ao Postalis, infragdo ao disposto nos arts. 19 e 22 da Lei Complementar 108/2001 c/c o art. 4° da
Resolugao CMN 3792/2009.

c) BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A por niao
fiscalizar adequadamente os servigos terceirizados de gestdo da carteira (movimentagao de ativos),
0 que propiciou o descumprimento do art. 8 do regulamento do Fundo Brasil Sovereign 11 com
consequente prejuizo ao Postalis, infragdo ao disposto no art. 65, incisos XIII e XV da Instrugao
CVM 409 de 18/8/2004.

Responsaveis Débito em RS Data-base
Alexej Predtechensky
Adilson Floréncio da Costa 425.507.684,20 26/7/2016
BNY Mellon

Valor atualizado até 24/11/2016: R$ 431.039.284,09
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Fonte: Memoéria de Calculo FIDEX (pega 131)
I1.3. Prejuizo em investimentos realizados no FIDC Trendbank
I1.3.1. Descri¢gdo do Achado

238. Investimento no Fundo de Investimentos em Direitos Creditorios (FIDC) Trendbank em
desconformidade com a legislacdo e com a politica do fundo, resultando em prejuizo milionario ao
Postalis.

11.3.2. Situagdo Encontrada

239. No ano de 2010, o Postalis adquiriu cinco mil cotas, em um investimento total de R$ 50
milhdes, do Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Trendbank Banco de Fomento (FIDC
Trendbank).

240. No entanto, apoés pouco mais de trés anos, o fundo ja apresentava uma deterioragdo
quase total da sua carteira, com uma perda de mais de 95% do valor inicialmente investido.

241. Antes de se adentrar nas causas do prejuizo milionario sofrido pelo Postalis, importante
descrever as caracteristicas desse tipo de fundo, de modo a se compreender melhor o fracasso do
investimento em tela.

11.3.3. Historico e Descrigao da Operagdo

242, Um fundo de investimento em direitos creditérios (FIDC), também conhecido como
fundo de recebiveis, € um tipo de investimento no qual a maior parte dos recursos aportados pelos
cotistas ¢ aplicada na compra de titulos de crédito originarios de operacdes realizadas nos
segmentos financeiro, comercial, industrial, imobiliario, de hipotecas, de arrendamento mercantil e
de prestacdo de servigos.

Figura 2 - Funcionamento de um FIDC

Pagamento
Cota Fiscal

>

€

Cotas do fundo
Recursos

Cessio dos
Direitos Creditérios

EMPRESA/CEDENTE

Fonte: Enderego eletronico www.multisete.com/wp-content/uploads/2011/06/imgfidc.png

243. Pode-se deduzir dessas relagdes que o risco desse tipo de investimento esta diretamente
relacionado a inadimpléncia da carteira, o que torna de grande relevancia para o sucesso do fundo a
qualidade dos direitos de crédito que serdo adquiridos, o que, no caso concreto, ndo ocorreu.

244, O Postalis, em 2/3/2010, no ambito do Plano BD Saldado, adquiriu cinco mil cotas da
segunda série do FIDC Trendbank, em um total de R$ 50 milhdes (pega 167, p. 7), o que, no
momento da compra, representava 100% das cotas do fundo. Esse investimento tinha as seguintes
caracteristicas:
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Tabela 15 - Caracteristicas do FIDC Trendbank

. R$ 50.000.000,00 (cinquenta milhdes de
Investimento .
reais)
Série 2% série
Valor da Cota R$ 10.000,00 (dez mil reais)
Quantidade de Cotas 5.000 (cinco mil)
Prazo total 120 (cento ¢ vinte) meses
Forma Condominio Fechado
Amortizagdes mensais a partir de abril de
Amortizagdo e resgate 2010, com resgate integral das cotas em
2020
< 120% da taxa média diaria dos Depdsitos
Remuneragao .
Interfinanceiros
Fonte: Elaboragdo propria
245. Em junho de 2010, houve a transferéncia de recursos entre os planos do fundo, com o

resgate de metade das cotas por parte do Plano BD Saldado e a compra, no mesmo montante, pelo
Plano PostalPrev (peca 167, p. 10). Assim, cada plano do Postalis possuia em sua carteira
aproximadamente R$ 25 milhdes.

246. Ao final do ano de 2013 e ao longo do ano de 2014, as cotas do fundo Trendbank
sofreram forte desvalorizagdo, provocada pela inadimpléncia quase total da carteira. O grafico
abaixo ilustra a acentuada queda do patriménio do fundo, frente ao aumento dos titulos vencidos e
nao quitados:

Grafico 9 - Relagao entre patrimonio liquido ¢ inadimpléncia

PL e Titulos Vencidos
Dados CVM - Informe Mensal
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Fonte: Relatorio Final CPI Fundos de Pensdo (pega 123, p. 314)
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247. Em 14/10/2013, a administradora do FIDC, a Planner Corretora de Valores S.A,
informou aos cotistas o fechamento do fundo para amortizagdes, aplicagdes e resgates, situagao na
qual o fundo permanece atualmente, conforme informagao prestada pelo Postalis (pega 167, p. 8-9).

248. Segundo dados divulgados pela Comissao de Valores Mobiliarios referentes a junho de
2016 (disponivel em sistemas.cvm.gov.br), as cotas da 2% série adquiridas pelo Postalis valiam
naquele més apenas R$ 244,84, valor irrisorio em comparagdo com o prego original de aquisicao de
R$ 10.000,00, em mar¢o de 2010. Ademais, em demonstrativo referente ao 1° trimestre de 2016,
constam R$ 7,7 milhdes de direitos creditorios a vencer ¢ R$ 406 milhdes em titulos vencidos,
evidenciando a inadimpléncia quase total da carteira.

249. Na identificagdo das razdes para o volume de inadimpléncia, o Banco Brasil Plural
(peca 167, p. 11-37), que assumiu a gestio do fundo em maio de 2014, ao realizar auditoria sobre a
carteira do FIDC Trendbank, identificou erros graves na analise dos créditos adquiridos, como, por
exemplo, a aquisicao de direitos oriundos de empresas fantasmas, de operagdes entre empresas de
um mesmo grupo empresarial e de empresas em recuperacao judicial.

250. Em que pese a desvalorizacdo do patriménio do fundo estar possivelmente relacionada a
gestdo da Trendbank S/A Banco de Fomento, entre setembro de 2012 e janeiro de 2014, com fortes
indicios, como dito, do cometimento de fraude, bem como de negligéncia do administrador e do
custodiante, o escopo desta auditoria se limitou a avaliar a atuagdo do Postalis na analise, decisao e
monitoramento do fundo, de modo a se evidenciar que as agdes de seus gestores expuseram o
fundo de pensdo a um elevado risco, incompativel com a sua politica conservadora de
investimento.

251. As citadas possiveis irregularidades ocorridas no ambito da gestdo do FIDC Trendbank
estdo sendo analisadas pelos 6rgdos competentes na esfera penal, civil e administrativa, como sera
descrito adiante.

11.3.4. Objetos

252. Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Trendbank Banco de Fomento (FIDC
Trendbank.

11.3.5. Critérios

253. As normas e documentos utilizados como critérios foram:

a) Lei Complementar 109/2001, art. 9°, § 1°

b) Resolugao CMN 3.792, de 2009, arts. 9° 30 e 43, inciso 1I;

c) Resolugao CGPC 13, de 1/10/2004, art. 12;

d) Estatuto do Postalis, arts. 12, 29, 48 e 49;

e) Politica de Investimentos dos planos BD Saldado e PostalPrev, item 6.2.1.

11.3.6. Evidéncias

254. As evidéncias coletadas foram:
a) Pegas Trendbank parte 1 e parte 2 (pecas 167,168);
b) Relatério Final CPI Fundos de Pensdo (peca 123).
c) Memoéria de Calculo — FIDC Trendbank (pega 212)

1.3.7. Causas
11.3.7.1.  Decisdo pelo investimento sem a identificagdo e andlise dos riscos

255. Em resposta ao Oficio de Requisicao 01-0185/2016, no qual foram solicitados os
estudos, analises e documentos que embasaram os investimentos realizados, os Correios enviaram
em relagdo ao FIDC Trendbank os seguintes documentos:
a) Relatorio de andlise do Trendbank Multicredit FIDC, elaborado pela empresa Risk
Office, datado de outubro de 2009 (peca 167, p. 38-55);
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b) Relatorio de andlise de investimento Trendbank Multicredit FIDC, elaborado pela
Diretoria Financeira do Postalis € publicado em 21/12/2009 (peca 167, p. 56-62); ¢

c) Relatorio Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Trendbank Banco de Fomento
— Multisetorial, elaborado pela Diretoria Financeira do Postalis e publicado em 26/2/2010 (pega
167, p. 63-68).

256. No tocante aos dois primeiros documentos, apesar da semelhanga entre os nomes, estes
fazem referéncia a outro FIDC (Trendbank Multicredit, CNPJ 10.362.512.0001-51), ¢ ndo ao fundo
aqui analisado (Trendbank Banco de Fomento — Multisetorial, CNPJ 08.927.488/0001-09),
possuindo ndo somente CNPJ diferente, como caracteristicas distintas, razdo pela qual as analises
efetuadas ndo poderiam ter sido utilizadas na decisdo do investimento.

257. Dessa forma, os citados documentos ndao foram considerados como embasadores do
investimento em tela, restando como unico documento que fundamentou o investimento de R$ 50
milhdes no FIDC Trendbank o relatério publicado em 26/2/2010, o qual serd o foco da andlise aqui
empreendida.

258. O relatério em questdo ¢ marcado por ser um documento essencialmente descritivo,
pontuando apenas as principais caracteristicas do FIDC Trendbank, como taxas, participantes, meta
de rentabilidade, prazos e fluxo de amortizacdo. Essas informacdes, retiradas do proprio
regulamento do fundo (pega 167, p. 69-110), sdo requisitos necessarios para qualquer avaliagdo,
mas ndo se configuram, apresentadas isoladamente, como uma analise do investimento.

259. No tocante ao risco do projeto, o analista responsavel se limita a afirmar que o FIDC
tem “um baixo risco de crédito” ndo trazendo qualquer informagdo a respeito do fundo que
justifique essa assertiva.

260. Assim, considerando que FIDC Trendbank iniciou suas atividades em 2007, ndo ha
qualquer apontamento, por exemplo, sobre historico do fundo, indice de perdas, gerenciamento de
riscos, mecanismos de protecdo, evolucdo do patriménio liquido, composicdo da carteira ou
rentabilidade historica, informagdes essas elementares e essenciais em qualquer avaliagdo de
investimento.

261. O parecer emitido pelo Postalis se restringe a citar a classificacdo emitida pela agéncia
de risco Standard & Poor’s, a qual atribuiu baixo risco para a operagdo. No entanto, o analista
responsavel, além de nao fazer qualquer ponderagao a respeito, ndo traz em seu relatorio elementos
que sustentem tais afirmagdes.

262. Outrossim, mesmo considerando a necessaria diversificagdo da carteira, ndo consta do
relatorio qualquer comparagdo entre o investimento proposto e outros de mesma natureza, de modo
a demostrar a sua vantajosidade. O estudo se limita a afirmar que supera a meta de retorno do
Postalis para esse segmento (INPC + 6,5% a.a) e que seria mais atrativo que o retorno de um titulo
publico federal.

263. No entanto, por meio dos dados apresentados pelo analista (pega 167, p. 67), expostos
na tabela a seguir, conclui-se que o rendimento estimado do FIDC Trendbank nos primeiros cinco
anos de projeto seria em torno de 80,51%. Isto, entretanto, com base apenas nas informagoes
divulgadas no relatério em comento, era praticamente o mesmo retorno oferecido por um titulo
publico federal pré-fixado, calculado em 79,48% para aquele mesmo periodo.

Tabela 16 - Comparagdo entre o FIDC Trendbank e o Titulo Publico NTN-F

2010 2011 2012 2013 2014 Total
FIDC Trendbank | 13,48% | 13,16% | 12,40% | 11,88% | 11,78% | 80,51%
NTN-F 12,41% | 12,41% | 12,41% | 12,41% | 12,41% | 79,48%
Prémio de Risco 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 1,02%

Fonte: elaboragdo propria por meio de dados retirados do Relatorio Fundo de Investimento em
Direitos Creditorios Trendbank Banco de Fomento — Multisetorial (pega 167, p. 67).
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264. Assim, dos dados da tabela acima, depreende-se que, entre um ativo considerado livre
de risco (NTN-F) e o FIDC Trendbank, o prémio de risco dos primeiros cinco anos de investimento
seria de aproximadamente 1%, o que anualizado daria em torno de 0,2%, percentual este que, além
de incerto ¢ irrisorio, ¢ incompativel com o risco assumido.

265. Ressalta-se que o relatério, de modo seletivo, ndo abordou essa proximidade dos
retornos esperados, limitando-se a afirmar que o FIDC seria “uma oportunidade mais atrativa”,
sem, contudo, considerar o seu risco intrinseco.

266. Qualquer avaliagdo deve ponderar a natural relacdo entre risco e retorno de um
investimento de modo a se concluir pela sua atratividade. Um fundo de direitos creditorios tem,
intrinsicamente, um risco mais elevado que outras aplicagdes mais conservadoras, como, por
exemplo, os titulos publicos. Nesse tipo de aplicacio, o investidor deve levar em consideragdo em
sua analise a possibilidade de inadimpléncia, o insucesso nas cobrangas judiciais, a dificuldade de
gestdo de um numero elevado de ativos, a dificuldade de fiscalizagao e monitoramento, o volume
elevado de documentos, a quantidade de envolvidos no processo, como gestor, administrador,
custodiante, cedente e sacado. Tais riscos, no entanto, ndo foram considerados pelo Postalis em sua
decisdo.

267. E de se destacar que a Resolugio CGPC 13/2004, publicada pelo Conselho de Gestio da
Previdéncia Complementar e que estabelece principios, regras e praticas de governanga, gestdo e
controles internos a serem observados pelas entidades fechadas de previdéncia complementar
(EFPC), estabelece:

Art. 12. Todos os riscos que possam comprometer a realizagdo dos objetivos da EFPC devem ser
continuamente identificados, avaliados, controlados e monitorados.

§ 1° Os riscos serdo identificados por tipo de exposicdo e avaliados quanto a sua probabilidade de
incidéncia e quanto ao seu impacto nos objetivos ¢ metas tragados.

§ 2° Os riscos identificados devem ser avaliados com observincia dos principios de
conservadorismo e prudéncia, sendo recomendavel que as provaveis perdas sejam provisionadas,
antes de efetivamente configuradas.

268. Nessa mesma linha, a Resolugdo CMN 3.792/2009, que dispde sobre as diretrizes de
aplicacdo de recursos pelas EFPC, determina em seus arts. 9° e 30:

Art. 9° Na aplicacao dos recursos, a EFPC deve identificar, avaliar, controlar € monitorar os riscos,
incluidos os riscos de crédito, de mercado, de liquidez, operacional, legal e sistémico, e a
segregacao das funcdes de gestdo, administracdo e custodia.

Art. 30. A aquisi¢do de titulos e valores mobiliarios classificados nos segmentos de renda fixa e de
renda varidvel, bem como a prestacdo de garantias em investimentos de SPE, devem ser precedidas
de analise de risco.

269. Desse modo, os gestores do Postalis, ao decidir pelo investimento sem a identificacdo
dos riscos envolvidos, baseando-se apenas em relatorio flagrantemente superficial e descritivo, € ao
aceitar uma aplicagdo de relagdo risco/retorno incompativel, promoveram um ato de gestdo sem
fundamento, negligente e distante da prudéncia inerente as EFPC, infringindo os ditames da
Resolugdo CGPC 13/2004, art. 12, ¢ Resolu¢do CMN 3.792/2009, arts. 9° ¢ 30.

11.3.7.2.  Investimento realizado sem a analise do Comité de Investimentos

270. As politicas de investimento tanto do Plano BD Saldado, como do PostalPrev, vigentes
no exercicio de 2010 e aprovadas pelo Conselho Deliberativo do Postalis, estabeleciam, ambas no
item 6.2.1, um limite de alcada para a Diretoria Financeira, de modo que esta tivesse uma maior
autonomia nas decisOes de investimentos equivalentes a até 2% dos recursos de cada plano.

271. Estabelecia-se, no entanto, como condicionante ao uso dessa competéncia o parecer
favoravel do Comité de Investimentos (Comin), conforme se extrai do citado dispositivo (pega 168,
p.- 10-11):
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6.2.1. Limite de Algada

Diretoria Financeira — Os investimentos equivalentes a até 2% dos recursos de cada plano,
exceto nos casos de mvestimentos caracterizados como alternativos, estdo sob a algcada da
Diretoria Financeira e estdo condicionados ao atendimento dos seguintes pontos:

Recomendacdo favoravel do Comité de Investimentos;
Elegibilidade do ativo-objeto;
Concordancia do administrador tecnicamente qualificado.

272. Entrementes, em que pese o volume aplicado no FIDC Trendbank se enquadrar no
citado limite de algada da diretoria financeira (menos de 2%), do historico do investimento nao se
verificou qualquer pronunciamento prévio favoravel do Comin, sendo a aplicagdo em tela uma
decisdo monocratica do diretor financeiro, com a concordancia do administrador tecnicamente
qualificado.

273. Como agravante, esse mesmo comit€, em sua 421* Reunido Ordinaria, realizada em
20/1/2010, ja havia alertado a Diretoria Financeira do necessario exame por aquele colegiado,
conforme se extrai da ata daquele encontro (pega 168, p. 46-49):

FIDC TrendBank — Proposta de Investimento

O membro Ricardo Oliveira Azevedo comunica o recebimento de proposta de venda de quotas
do Fundo de Investimentos em Direitos Creditorios — FIDC Trendbank, encaminhada pelo
TrendBank. O Comité recomenda anilise mais detalhada da operacio para deliberacao
futura. (grifo nosso)

274. Apesar da recomendacdo, o diretor financeiro, além de ndo ter realizado a devida
analise de risco, como exposto no item anterior, ignorou a necessaria deliberagdo prévia do Comin,
apenas comunicando da aplicagdo realizada ao citado comité um més apo6s a compra das cotas, na
sua 426* Reunido Ordinaria, em 3/3/2010 (pega 168, p. 50-54).

275. O fato de o diretor financeiro participar e presidir o Comité de Investimentos, além de
ndo convalidar a citada irregularidade, tornava a deliberagcdo do Comin ainda mais necessaria, haja
vista que sua manifestacdo, como colegiado funcionaria como um necessario contrapeso as
decisdes monocraticas daquele responsavel.

276. Desse modo, a decisdo pela aplicagdo sem a participagdo do Comin, ao infringir os
controles internos estabelecidos, mostrou-se uma flagrante violagdo aos normativos da instituicao,
0 que, mais uma vez, em se tratando de decisdo monocratica, aumentou o risco da participagao do
Postalis no investimento.

Investimento acima do limite legal

277. A Resolugao CMN 3.792/2009, que dispde sobre as diretrizes de aplicacdo de recursos
pelas EFPC, estabelece, em seu art. 43, um limite para a compra de cotas de FIDC:

Art. 43. A EFPC deve observar, considerada a soma dos recursos por ela administrados, o limite
de vinte e cinco por cento de: (...)

II - uma mesma classe ou série de cotas de fundos de investimento em direitos creditorios; ou

(...)

278. Esse limite tem por objetivo reduzir a exposicdo das EFPC ao risco de concentragdo por
investimento, incentivando, por consequéncia, a diversificacdo da carteira.

279. De encontro a esse comando normativo, os gestores do fundo, de forma deliberada,
adquiriram 100% das cotas disponiveis no inicio do investimento no FIDC Trendbank, conforme se
visualiza da tabela abaixo:

Tabela 17 - Participagdo do Postalis do FIDC Trendbank

Data | 3/2010 | 7/2010 | 11/2010 | 12/2010 | 2/2011 | 3/2011 | 4/2011 | 5/2011 |
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Cotas 5000 6600 6847 7435 7634 8736 9368 9909
FIDC
Cotas 5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000 5000
Postalis
% 100% | 75.76% | 73.02% | 6725% | 65.50% | 57.23% | 53.37% | 50.46%

Fonte: dados extraidos do Auto de Infragdo 17/2012-47 lavrado pela Previc (pega 168, p. 67).

280. Desse modo, o desenquadramento em relagdo ao citado art. 43 da Resolugdo CMN
3.792/2009 ocorreu desde o inicio da aplicagdo e permanece até os dias atuais, com a participacao
do Postalis em mais de 50% das cotas do FIDC Trendbank.

281. Ademais, essa irregularidade, conforme identificado pela Previc (Peca 168, p. 67-68),
ndo se configura em um caso isolado, tendo sido identificada esta extrapolagdo em outros FIDC'’s,
assim como em outros tipos de investimento, o que ¢ indicio de que se trata de uma pratica regular
¢ deliberada dos gestores do Postalis a época.

282. A observancia do citado dispositivo legal, ao limitar a aplicacdo a 25% das cotas, teria
reduzido o prejuizo do fundo significativamente. A decisdo consciente dos gestores de aplicar
acima do teto estabelecido, além de ilegal, expds uma grande parcela do patriménio do fundo ao
elevado risco do negocio, provocando o dano milionario sofrido pelo Postalis.

11.3.8. Efeitos

283. Prejuizos com investimentos no FIDC Trendbank.

11.3.9. Atuacgdo de outros 6rgdos sobre as irregularidades no FIDC Trendbank

11.3.9.1.  Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (Previc)

284. Em decorréncia de agdo fiscalizadora realizada em 2012, foi lavrado pela Previc, em

28/11/2012, o Auto de Infracdo 17/12-47 (pega 168, p. 59-71), diante da identificacdo da ja citada
infringéncia ao limite de 25% imposto pelo art. 43, da Resolugdo CMN 3.792/2009.

285. Em julgamento de primeira instincia, por meio da Decisdo 19/2013/DICOL/PREVIC
(pega 168, p. 72-73), datada de 16/7/2013, a Diretoria Colegiada da Previc, em conjunto com a
analise dos Autos de Infragdo 18 e 19, imp0Os a inabilitagao por trés anos ¢ a aplicagao da multa de
R$ 40.339,59, individualmente, a Alexej Predtechensky e Adilson Floréncio da Costa, Presidente
do Postalis e Diretor Financeiro, respectivamente, & época dos fatos.

286. Esta decisdo foi mantida pela Camara de Recursos da Previdéncia Complementar, em
julgamento realizado em 24/6/2015 (peca 168, p.74).

287. Com um foco maior em aspectos qualitativos dos investimentos do Postalis, a Previc
emitiu, em 23/6/2015, o Relatorio de Fiscalizacdo 01/2015/CFDF/Previc (peca 168, p. 75-89), no
qual foram identificadas irregularidades no FIDC Trendbank, as quais ja foram tratadas neste
relatorio, como as defici€éncias nos estudos, a incompatibilidade da remuneracdo ofertada em
relagdo ao risco e a falta de manifestacdo do Comité de Investimentos.

288. No entanto, no entendimento daquela superintendéncia, os gestores ndo foram
responsabilizados por essas irregularidades sob a alegacdo de que o investimento em questdo ja
havia sido objeto de atuagdo anterior, referente a inobservancia do mencionado limite de 25% das
cotas.

289. De todo o modo, para o caso especifico do FIDC Trendbank, entende-se que a atuagao
da Previc, nos limites de sua competéncia, foi tempestiva e eficaz, contribuindo sobremaneira para
a deteccdo dos achados aqui descritos.

11.3.9.2.  Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM)

290. Diante da sua competéncia para fiscalizar, inspecionar e¢ regulamentar o mercado de
valores imobilidrios, estda em curso no ambito desta comissdo os Processos Administrativos
RJ/2013/6782 e RJ/2013/13023, com o objetivo de analisar eventuais irregularidades relacionadas
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ao FIDC Trendbank.
291. Em reposta ao Oficio 0437/2016-TCU/SecexPrevidéncia, de 15/7/2016, a CVM, por

meio do Oficio 142/2016/CVM/PTE, de 29/7/2016 (pega 168, p. 90-94), encaminhou copia dos
citados processos, informando que atualmente estes se encontram na Geréncia de Apuracdo de
Irregularidades (GIA), em fase de andlise e averiguacao das supostas irregularidades identificadas.

11.3.9.3.  Auditoria Interna dos Correios (Audit)

292. No ambito do Relatério de Auditoria 2013033GEFC (peca 168, p. 95-97), referente ao
exercicio de 2013, a Auditoria Interna da ECT ja havia constatado a inobservancia dos limites de
investimento previstas na Resolugdo CMN 3792/2009, ao identificar que a aplicacdo no FIDC
Trendbank estava acima do limite legal de 25% das cotas ofertadas.

293. A continuidade deste desenquadramento também foi identificada no Relatério de
Auditoria no Postalis 2014025 (peca 168, p. 98-102), publicado pela Auditoria Interna em agosto
de 2015.

11.3.9.4. CPI Fundos de Pensdo

294, Ao se debrucar sobre o investimento no FIDC Trendbank, a Comissdo Parlamentar de
Inquérito da Camara dos Deputados (peca 123, p. 298-364), em consonancia com irregularidades
identificadas por outros orgdos, apontou diversas fragilidades na decisdo pela aplicacdo, em
especial na qualidade da andlise técnica promovida pelo Postalis € no indicio de influéncias
externas na escolha pelo investimento.

295. Sobre este ultimo ponto, o relatorio final da comissdo trouxe a luz, em oitiva do
Presidente do Trendbank Banco de Fomento Adolpho Julio da Silva Mello Neto, a ocorréncia da
remuneragdo de um intermediario, em valores vultosos, para a obtengdo dos aportes realizados pelo
Postalis (pega 123, p. 300-301):

O SR. ADOLPHO JULIO DA SILVA MELLO NETO - Entdo, eu vou lhe contar o
procedimento inteiro: também a possibilidade da POSTALIS, também mandadas informagdes,
também procuraram a POSTALIS. Noés fomos procurados, eu vou lhe dar o nome aqui, por uma
pessoa chamada Mauro Halpern.

(...)

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 milhdes e
posteriormente mais 10, de maneira, eu diria, menos formal do que foi a PETROS. Ninguém
compareceu a comité coisa nenhuma, fornecemos todas as informagdes por e-mail.

(...)

O SR. ADOLPHO JULIO DA SILVA MELLO NETO (...) 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 comissdo [R$ 1.500.000,00], (...).

296. Com relagdo ao fracasso do FIDC Trendbank, a CPI também identificou que a
inadimpléncia quase total da carteira se deu por consequéncia da aquisi¢do, em desconformidade
com o regulamento do FIDC, de direitos creditérios de empresas coligadas, de companhias em
recuperagdo judicial e, até, de empresas de fachada.

297. Diante desse quadro, aquela comissdo de inquérito, no intuito da responsabilizagdo na
esfera civil, penal e administrativa dos agentes envolvidos, encaminhou a sua analise e as suas
conclusdes ao Ministério Publico Federal, a Comissdo de Valores Mobiliarios, a Superintendéncia
Nacional de Previdéncia Complementar e ao Tribunal de Contas da Unido.

I1.3.10. Analise TCU sobre o FIDC Trendbank
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298. Como se verifica acima, a fiscalizacdo da Previc no FIDC Trendbank — destacada
também pela CPI do Fundos de Pensdao — apontou fragilidades no processo de decisdo do Postalis
relativamente & aplicagdo no fundo, associadas a isuficiente analise técnica e aos indicios de
possiveis influéncias externas na selegdo da aplicagdo, além do contumaz desenquadramento do
investimento quanto aos limites previstos na Resolugdo CMN 3792/20009.

299. Paralelamente a essas fragilidades, foi destacado que em junho de 2016 as cotas de 2*
série desse fundo detidas pelo Postalis valiam somente R$ 244,84, apenas uma fra¢do do valor
original de R$ 10 mil quando da aquisigdo em margo de 2010, fato agravado pela existéncia no 1°
trimestre de 2016 de R$ 7,7 milhdes em direitos creditorios a vencer e do alto montante de R$ 406
milhdes em titulos vencidos, evidenciando um péssimo desempenho do investimento mercé da
quase total inadimpléncia da carteira.

300. A partir dessas constatagdes, a equipe entabulou uma pesquisa utilizando dados do sitio
da Economatica (originados da CVM) e montou um cenario contrafactual (relativo a um evento que
nao aconteceu, mas que poderia ter acontecido) para comparar o desempenho do FIDC Trendbank
com o de uma carteira hipotética de fundos de mesma natureza, observando os mesmos critérios de
liquidez e risco, no periodo de 30/4/2010 a 1/8/2016.

301. Assim, utilizando a mesma metodologia descrita nos achados relativos aos Fundos
Brasil Sovereign 11 e Serengueti, a equipe selecionou dados dos principais fundos similares ao
FIDC Trendbank, com os seguintes critérios: data de inicio anterior a 1/1/2009; classificacao
Anbima igual a FIDC agro ind com, FIDC Fmnanceiro, FIDC Fomento Mercantil e FIDC Outros;
data fim anterior a 31/12/2014; indicadores Beta e Treynor maior que zero; e patrimdnio superior a
50000. O resultado foi a selegdo dos FIDC demonstrados na tabela abaixo.

Tabela 18 - FIDC utilizados para a sele¢do da carteira hipotética

Nome Classificagao Patrimbnio Data Beta Treynor|Benchmark Risco Retorno|
Anbima 01Mar10 inicio 01Mar10 01Mar10 base anual| do fechamento

emmoeda orig| (ndo ha data 01Jan09 01Jan09| 01Mar10| média anual

emmilhares do fim) em moeda orig| em moeda orig 01Jan09 de 01Jan09

em moeda orig até 01Mar10

em moeda orig

ajust p/ prov

Quata FIDC Sub FIDC Agro, Industria e Comércio 50.284( 08/08/2008 1,10 6,47 Nao se Aplica 0,136506 16,971845
FIDC Np Pearl Especifica Sub FIDC Outros 168.304| 16/09/2008 1,02 5,05[Nao se Aplica 0,283312|  14,964068
FIDC Np Pearl Especifica Sen FIDC Outros 128.804| 16/09/2008 1,02 5,05[Nao se Aplica 0,283312 14,964068
FIDC Capemisa Credito Pessoal Sub FIDC Financeiro 59.586( 04/01/2008 16,10 4,38|Nao se Aplica | 12,529724| 79,026593
FIDC F VIl Multisegmentos Senior FIDC Financeiro 55.082| 15/10/2008 1,01 4,37|Nao se Aplica 0,092759 14,238941
Access 1 FIC FIDC Np Cl Unica FIDC Outros 116.369| 11/08/2008 1,18 1,87|N&o se Aplica 0,529323| 12,033834
GP FIDC FCVS Senior FIDC Financeiro 85.766 | 30/08/2005 2,39 1,50|N&o se Aplica 4,039074 13,767554
Maxcred Il Cred Consig FIDC Senior FIDC Financeiro 92.958| 09/10/2008 1,17 1,39|Nao se Aplica 0,107170 11,448436
Ourinvest FIDC F Suppier Sub Sen FIDC Financeiro 91.910( 27/06/2007 1,16 1,31|Nao se Aplica 0,106246 11,344367
FIDC Subord Bcsul Verax Multicred Financ FIDC Outros 3.194.444( 18/01/2006 1,69 1,18|N&o se Aplica | 29,950589 7,033038
Caixa FIDC Master Cdc Veic Pan FIDC Financeiro 1.087.796| 13/10/2003 1,13 1,07|Nao se Aplica 0,103475 11,032747
Bcesul Verax Cpp 360 FIDC Senio FIDC Financeiro 294.547( 04/08/2004 1,11 0,90(N&o se Aplica 0,101627 10,825481
Forte FIDC Primeira FIDC Fomento Mercantil 186.090| 21/12/2006 1,11 0,90(Nao se Aplica 0,101627 10,825481
Caixa FIDC Cdc Veiculos Paname FIDC Financeiro 146.206| 25/09/2003 1,09 0,73|Nao se Aplica 0,099762 10,619032
Bcsul Verax Cpp 180 FIDC Senio FIDC Financeiro 111.855| 05/08/2004 1,08 0,64[Nao se Aplica 0,098855| 10,515305
GP FIDC FCVS 2 Especifica Sen FIDC Financeiro 112.151| 23/12/2005 3,62 0,56 |Nao se Aplica 6,171694 12,126032
Martins FIDC Senior FIDC Agro, Industria e Comércio 140.030| 05/07/2005 1,05 0,47|N&o se Aplica 0,096440| 10,322879
FIDC Industria Senior FIDC Agro, Industria e Comércio 61.667| 23/08/2004 1,03 0,17|N&o se Aplica 0,094236 10,000265
FIDC BV Financeira | Senior FIDC Financeiro 317.951( 28/06/2006 1,02 0,07[Nao se Aplica 0,093312 9,897546

Fonte: Elaboragao propria da equipe, com base nos dados da Economatica

302.

Considerando os principios fundamentais de finangas e as praticas usuais e equitativas
de mercado (otimizacdo da relacdo risco versus retorno com base em dados historicos) ja citados
nos achados anteriores, obteve-se uma carteira 6tima composta inicialmente por 58,28 % do ativo
Quata FIDC Sub e 41,72% do FIDC F VIII Multisegmentos Senior, percentuais alterados conforme
as mudancas na relacao risco/retorno dos ativos.

303. Foi feita entdo uma comparacdo relativa do desempenho da carteira 6tima com o do
FIDC TrendBank, cujo resultado estd demonstrado no grafico abaixo, considerando-se como se em
30/4/2010 tivesse sido hipoteticamente investido 1 real nos FIDC da carteira Otima
alternativamente ao mesmo 1 real aplicado pelo Postalis no FIDC TrendBank, conforme grafico
abaixo:
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Grafico 10 - Comparagio relativa do desempenho (em R$) da Carteira Otima de FIDC em relagio
ao FIDC TrendBank - 30/4/2010 a 1/8/2016

2.50
2.00
1.50
1.00
0.50

0.00
7/6/2009 11/18/2010 4/1/2012 8/14/2013 12/27/2014 5/10/2016 9/22/2017

Carteira otima TrendBank

Fonte: Dados da Economatica, com montagem da equipe de auditoria.

304. Observa-se que o bom desempenho da carteira 6tima de FIDC foi diametralmente
oposto ao das aplicagdes no FIDC TrendBank efetuadas pelo Postalis, corroborando a drastica
desvalorizacdo das cotas desse fundo decorrentes dos fatos ja apontados anteriormente.

II.3.11. Célculo do dano ao Postalis referente aos investimentos no FIDC TrendBank

305. O retorno do Fundo FIDC TrendBank entre 30/4/2010 e 1/8/2016, considerando o valor
das cotas, foi de -97,86%; ja o retorno relativo a carteira 6tima no periodo foi de +133,05%. Dessa
forma, o prejuizo ao Postalis foi calculado em R$ 159.471.000,00 na data-base de 1/8/2016, que é o
resultado da diferenca de retorno das cotas do fundo e da carteira 6tima multiplicado pelo
patrimonio liquido do fundo no periodo, em bases histéricas. Em outras palavras, calculou-se o
prejuizo ao Postalis como a diferenca de rendimento entre o Fundo FIDC TrendBank e a carteira
otima (cenario contrafactual) montada nesta instrugdo. A memoria de calculo completa encontra-se
a Memoria de Calculo FIDC TrendBank (peca 212).

I1.3.12. Responsabilizagdo
11.3.12.1. Irregularidade

306. Aplicagdo no FIDC Trendbank sem a realizagdo dos imprescindiveis estudos prévios,
sem observar a necessaria apreciagdo do Comité de Investimentos € com um aporte acima do limite
legal, o que resultou em prejuizo ao Postalis da ordem de R$ 159.471.000,00 referenciado em
1/8/2016 - Memoria de Calculo FIDC TrendBank (peca 212).

11.3.12.2. Conduta

307. O Diretor Financeiro do Postalis Adilson Floréncio da Costa, e o Diretor Presidente
(administrador estatutario tecnicamente qualificado — AETQ) Alexej Predtechensky, gestores que
apuseram suas assinaturas no Boletim de Subscricdo de Cotas do FIDC Trendbank (peca 167, p. 1-
6), descumpriram os ditames da Resolugdo CGPC 13/2004, art. 12, ¢ Resolugdo CMN 3.792/2009,
art. 9° ¢ 30, ao decidirem pela aplicagdo em comento sem realizar estudos de risco condizentes com
as caracteristicas e materialidade do investimento, pautando-se apenas em informagdes produzidas
pelo emissor das cotas e em relatério interno flagrantemente superficial e descritivo.

308. Ademais, a citada decisdo, ao desconsiderar a necessaria apreciagdo do Comité de
Investimentos, transgrediu os controles mternos do fundo, em descumprimento ao item 6.2.1 da
Politica de Investimento vigente no exercicio de 2010 e aprovada pelo Conselho Deliberativo do
Postalis.

3009. Como agravante, o Diretor Financeiro do fundo, com a concordancia do AEQT, decidiu
por um aporte bem acima do permitido em lei, em clara afronta ao art. 43 da Resolugdo CMN
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3.792/2009. Nesse sentido, entende-se que os responsaveis por essa irregularidade estdo sob
alcance da Lei 8.443/1992 c/c o Acoérdao TCU 3133/2012-Plenério.

11.3.12.3. Nexo de causalidade

310. Diante dos fatos narrados, torna-se evidente que os citados gestores, ao ndo realizar a
necessaria analise de risco, ao investir muito acima do limite legal e ao ndo inquirir previamente o
comité de investimentos sobre a citada aplicacdo, agiram de forma ilegal, imprudente e
desarrazoada, expondo o patriménio do Postalis a um risco elevado, incompativel com a
remuneragdo ofertada e inaderente as diretrizes do fundo, ndo observando a principios basicos de
prudéncia e de dever fiduciario.

11.3.124. Culpabilidade

311. Assim, em face das irregularidades descritas, ndo é possivel atribuir, no caso concreto, o
dano milionario sofrido ao natural risco do negdcio, evidenciando-se o nexo causal entre as
condutas descritas e o prejuizo ao patriménio do fundo.

312. Pelo exposto, entende-se presentes os elementos que ensejam a responsabilizagao
subjetiva pelo dano causado ao Postalis no valor de R$ 159.471.000,00, propondo-se a citagao dos
responsaveis a seguir, com fundamento nos arts. 10, § 1°, e 12, incisos I e II, da Lei 8.443/1992 c/c
o art. 202, incisos 1 e II, do RI/TCU:

a) Adilson Floréncio da Costa, Diretor Financeiro ¢ membro do Comité de Investimentos; ¢

b) Alexej Predtechensky, Diretor Presidente e Administrador Estatutdrio Tecnicamente
Qualificado (AETQ).

I1.3.13.  Proposta de encaminhamento

313. Diante do exposto, propde-se ao Tribunal realizar a citacdo de Alexej Predtechensky
(CPF 001.342.968-00), Diretor Presidente e Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado
(AETQ) de 1/2/2006 até 2/4/2012, e Adilson Floréncio da Costa (CPF 359.351.621-72), Diretor
Financeiro € membro do Comité de Investimentos, de 1/9/2005 até 15/2/2012, com fundamento nos
arts. 10, § 1% ¢ 12, incisos I e II, da Lei 8.443/1992 c/c o art. 202, incisos 1 e II, do RI/TCU, para
que, no prazo de quinze dias, apresentem alegacoes de defesa e/ou recolham, solidariamente, aos
cofres do Postalis Instituto de Previdéncia Complementar (CNPJ 00.627.638/0001-57) as quantias
abaixo indicadas, atualizadas monetariamente a partir das respectivas datas até o efetivo
recolhimento, abatendo-se na oportunidade a quantia eventualmente ressarcida, na forma da
legislagdo em vigor, tendo em vista que o diretor financeiro, o diretor presidente (administrador
estatutario tecnicamente qualificado - AETQ) descumpriram os ditames da Resoluigdo CGPC
13/2004, art. 12, ¢ Resolugao CMN 3.792/2009, art. 9° ¢ 30, ao decidirem pela aplicagdo FIDC
Trendbank sem realizar estudos de risco condizentes com as caracteristicas e materialidade do
investimento, se pautando apenas em informagdes produzidas pelo emissor das cotas e em relatério
interno flagrantemente superficial e descritivo. Ademais, a citada decisdo, ao desconsiderar a
necessaria apreciacdo do Comité de Investimentos, transgrediu os controles internos do fundo, em
descumprimento ao item 6.2.1 da Politica de Investimento vigente no exercicio de 2010 e aprovada
pelo Conselho Deliberativo do Postalis. Como agravante, o Diretor Financeiro do fundo, com a
concordancia do AEQT, decidiu por um aporte bem acima do permitido em lei, em clara afronta ao
art. 43 da Resolu¢do CMN 3.792/2009.

Responsaveis Débito em RS Data-base

Alexej Predtechensky

Adilson Floréncio da Costa

159.471.000,00 1/8/2016

Valor atualizado até 24/11/2016: R$ 160.714.873,80

Fonte: Memoéria de Calculo Trendbank (peca 212)
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I1.4. Prejuizos na compra de debéntures emitidas pela Galileo SPE Gestora de Recebiveis S/A.
11.4.1. Situagao Encontrada

314. O Postalis, no ano de 2011, decidiu pela compra de debéntures emitidas pela Galileo
SPE Gestora de Recebiveis S/A, no valor aproximado de R$ 81 milhdes, sem, contudo, realizar
uma andlise compativel com a materialidade do investimento e com todos os riscos envolvidos
nesta decisdo.

315. A Galileo Educacional, recebedora dos recursos, conforme decisdo proferida em
6/5/2016 pelo Juizo da 7* Vara Empresarial da Comarca do Rio de Janeiro (pega 155, p. 1-3), nos
autos do Processo 0105323-98.2014.8.19.0001, teve sua faléncia decretada e, por consequéncia,
aproximadamente R$ 65 milhdes ja foram provisionados pelo Postalis, referente as perdas dessa
aplicacao (peca 164, p. 60).

316. De modo a compreender as causas desse prejuizo milionario, em um primeiro momento,
¢ importante descrever as caracteristicas desse investimento bem como o contexto de sua aquisi¢ao.

11.4.2. Historico e Descrigdo da Operagdo

317. Com o objetivo de assumir a mantenga da Universidade Gama Filho (UGF), tradicional
instituicdo localizada na cidade do Rio de Janeiro, mas que & época passava por dificuldades
financeiras, o Grupo Galileo Administracdo de Recursos Educacionais S/A, referido aqui apenas
como Galileo Educacional, optou pela captagdo de recursos, na ordem de cem milhdes de reais, por
meio da emissdo de debéntures.

318. Esses valores seriam utilizados, conforme Clausula 3.3.2 da escritura da emissdo (peca
155, p. 12), para:
a) pagamento de empréstimos contraidos pela Galileo Educacional para viabilizar a

transferéncia da mantenga da Gama Filho;

b) pagamento pela aquisicdo da totalidade dos ativos de propriedade da UGF;

c) pagamento de passivos ¢ indenizagdes decorrentes da transferéncia; e
d) investimentos alocados para expansdo da universidade e reforco de capital da Galileo
Educacional.

319. No entanto, para a emissao das citadas debéntures, a Galileo Educacional constituiu, em

13/12/2010, uma sociedade de proposito especifico, denominada Galileo SPE Gestora de
Recebiveis S/A. Tal medida teve por objetivo permitir a compra por entidades fechadas de
previdéncia complementar (EFPC), como o Postalis, de mais de 25% dos titulos emitidos, nos
termos da excegdo prevista a época na Resolugdo CMN 3.792/2009, art. 43, paragrafo unico:

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 série de titulos ou valores mobiliarios;

(..)

Paragrafo tnico. Excetuam-se do inciso I deste artigo agdes, bonus de subscricdo de agdes,
recibos de subscricdo de agdes, certificados de recebiveis emitidos com adogdo de regime
fiduciario ¢ debéntures de emissao de SPE. (grifo nosso)

320. Os titulos emitidos possuiam as seguintes caracteristicas:

Tabela 19 - Caracteristicas das Debéntures Galileo SPE

Emissdo

R$ 100.000.000,00 (cem milhdes de
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reais)

Série Unica

Valor Nominal Unitario R$ 1.000.000,00 (um milhdo de reais)

Quantidade de Debéntures 100 (cem)

Espécie Niao cpnversiveis, subordinada e com
garantia real

Prazo total 84 (oitenta e quatro) meses
Anual, com caréncia de 12 (doze) meses

Arwriagio deprachl s | (650 Bl seomnl i
parcelas e 18% nas demais.

Remuneracao IPCA + 8,5 % a.a.

Fonte: elaboracdo propria.

321. Como garantia da divida assumida foi constituida cessdo fiduciaria de 100% das
mensalidades relativas ao curso de medicina da UGF, as quais foram avaliadas, considerando os
alunos ja matriculados ¢ a duragcdo média de 12 semestres do curso, em R$ 236 milhdes, conforme
peca 155, p. 19.

322. O Comité de Investimentos do Postalis, em suas 484 ¢ 509" Reunides Ordinarias (pega
155, p.47-52), aprovou a compra das debéntures, que ocorreram em 2/5/2011, no valor de R$
53.209.022,50, para o Plano BD Saldado, ¢, em 13/10/2011, no montante de R$ 28.194,521,00,
para o Plano PostalPrev, totalizando um aporte de R$ 81.403.543,50.

323. Em que pese a sua aparente atratividade diante da remuneracdo ofertada e da garantia
constituida, uma avaliagdo um pouco mais percuciente do investimento em tela poderia trazer a luz
os reais riscos envolvidos nesta aplicagdo, evitando, assim, o prejuizo miliondrio sofrido pelo
fundo.

324, Os estudos desenvolvidos e utilizados pelo Postalis na decisdo pelo investimento, como
demonstrado a seguir, ndo possuiam a abrangéncia e a profundidade necessarias para evidenciar o
elevado grau de risco da aplicagdo em analise, mostrando-se bastante seletivo nas informagdes
coletadas.

325. Apb6s um periodo de supervisdo entre os anos de 2012 e 2013, em 14/1/2014, foi
publicada no Didrio Oficial da Unido o descredenciamento da Universidade Gama Filho pelo
Ministério da Educacdo (pega 155, p. 53-55), diante, “da baixa qualidade académica, do grave
comprometimento da situacdo econdmico financeira da mantenedora e da falta de um plano viavel
para superar o problema, além da crescente precarizacao da oferta da educagdo superior”, segundo
informagoes divulgadas por aquele ministério (disponivel em:
<http://portal. mec.gov.br/component/content/article 7id=20134:mecdescredencia-universidade-
gama-filho-e-centro-universitario-da-cidade>. Acesso em: 1/8/2016).

326. Com a for¢ada paralisagdo das atividades académicas da UGF, tornou-se inviavel ndo
somente o pagamento das debéntures emitidas, como também a execugdo da garantia, conforme
serda demonstrado nos itens seguintes, assumindo o fundo o citado prejuizo milionario.

11.4.3. Objetos
327. Debéntures emitidas pela Galileo SPE Gestora de Recebiveis S/A.
11.4.4. Critérios

328. As normas e documentos utilizados como critérios foram:

a) Lei Complementar 109/2001, art. 9°, § 1%
61

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 57031313.


http://portal.mec.gov.br/component/content/article?id=20134:mecdescredencia-universidade-gama-filho-e-centro-universitario-da-cidade
http://portal.mec.gov.br/component/content/article?id=20134:mecdescredencia-universidade-gama-filho-e-centro-universitario-da-cidade

TCU

TRIBUNAL DE CONTAS DA UNIAO TC 012.230/2016-2

b) Resolugdo CMN 3.792, de 24/9/2009, art. 9°, 30 e 43;

¢) Resolugdo CGPC 13, de 1/10/2004, art. 12;

d) Estatuto do Postalis, arts. 12, 29, 48, 49, 50, 56 ¢ 60 (peca 130);

e) Politica de Investimentos do Plano PostalPrev, item 6.2.1 (pega 166).

11.4.5. Evidéncias

329. As evidéncias coletadas foram:
a) Pecas Galileo (partes 1 ¢ 2) (pecas 155 e 156);
b) Relatério Anual 2014 Postalis (pega 164);
¢) Relatorio Anual de 2011 Postalis (pega 161);
d) Politica de Investimento 2011-2015 PostalPrev (peca 166);
e) Relatorio Final CPI Fundos de Pensdo (pega 123).

11.4.6. Causas

11.4.6.1.  Andalise e monitoramento dos riscos incompativeis com as caracteristicas do
investimento

330. A decisdo pela compra das debéntures Galileo SPE se amparou nos seguintes
documentos técnicos:

a) Relatorio de auditores independentes elaborado pela Ernst&YoungTerco (pega 155, p. 56-
75) - encomendado pela emissora das debéntures Galileo Educacional, este documento foi
publicado em 20/12/2010 e possuia como escopo assegurar as informacoes a respeito da carteira
de recebiveis derivadas dos contratos de matricula do curso de medicina da UGF;

b) Relatério de analise de risco emitido pela agéncia de classificagdo SR Rating (pega 155, 76-
92) - contratado também pela Galileo, o qual tinha por objetivo analisar o risco de crédito da
emissdo das debéntures. Das diversas versdes identificadas, a primeira publicagdo preliminar ¢
datada de 24/2/2011 e o documento definitivo ¢ referenciado como de abril daquele ano;

¢) Parecer juridico do escritério Bocater, Camargo, Costa e Silva Advogados (pega 155, p. 93-
128) - datado de 18/4/2011 e solicitado pelo Postalis, cujo objetivo foi analisar, sob o aspecto
legal, a operacdo de emissdo das debéntures pela Galileo SPE;

d) Relatérios de analise das debéntures Galileo (peca 155, p. 129-140) - produzidos pela area
técnica do Postalis, datados de 29/4/2011 e 04/11/2011, os quais referendaram as duas compras
efetuadas pelo fundo.

331. A atencdo desta analise recaird, principalmente, sobre estes Ultimos documentos, em
razdo de terem sido os unicos produzidos efetivamente pelo Postalis com o intuito de avaliar a
compra em questao.

332. Como mencionado, foram emitidos dois relatorios do Postalis com o objetivo de avaliar
as debéntures Galileo, ambos produzidos pela area técnica do Postalis, sendo que o primeiro ¢
datado de 29/4/2011, referente ao primeiro aporte do Plano BD Saldado, e o segundo emitido em
4/10/2011, alusivo a segunda compra pelo Plano PostalPrev. Apesar das diferentes datas, esses
relatérios possuem o mesmo teor, razio pela qual serdo analisados em conjunto.

333. E marcante nos estudos realizados a total auséncia de uma abordagem critico-analitica,
possuindo uma superficialidade incompativel com a materialidade dos investimentos. Nesses
documentos houve, essencialmente, apenas a descrigdo das caracteristicas do titulo, como o
emissor, a remuneracdo ofertada, a destinacdo dos recursos e as garantias oferecidas, informagoes
estas retiradas da propria escritura da emissao de debéntures.

334. A tnica analise efetuada, se esta for entendida em sentido amplo, se limita a comparar a
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remuneragdo oferecida pelo titulo com o retorno, a época, de um titulo publico federal pré-fixado
(NTN-F).

335. A respeito do risco do investimento, tema que constituiria a esséncia da analise dos
titulos ofertados, os citados relatorios se limitaram a reproduzir a conclusdo da agéncia de risco SR
Rating, contratada, diga-se de passagem, pela emissora dos titulos, ou seja, pela Galileo
Educacional:

7. Risco

A oferta em tela apresenta um baixo risco de credito, o que a torna elegivel em face dos
critérios estabelecidos na Politica de Investimento do Postalis.

A SR Rating atribuiu a nota ‘brA+’, considerando que a emissdo de Debentures GALILEO
GESTORA DE RECEBIVEIS SPE S/A, oferece ‘padrio forte de garantias’; avaliagio
consubstanciada na qualidade do processo de securitizagdo e nas garantias estabelecidas, tidas
como suficientes para mitigar os principais riscos envolvidos na operagao.

336. O sucesso do investimento do Postalis, ou seja, 0 pagamento das obrigagdes pecuniarias
assumidas, possuia uma relagdo direta com o éxito do empreendimento da Galileo na compra,
manutengdo e reestruturacdo da Universidade Gama Filho. O fracasso desse empreendimento,
extremamente complexo e de elevado risco, inviabilizaria ndo somente as receitas necessarias a
amortizacdo/resgate do investimento, mas também, como sera explicado adiante, a execugdo da
garantia ofertada. No entanto, esse risco, que acabou se concretizando, em nenhum momento foi
levado em consideracdo pela analise empreendida.

337. Apenas com a leitura das metas planejadas pela Galileo apds assumir a UGF ¢ possivel
ter nocdo da dificuldade que seria enfrentada por esse novo grupo na reestruturacdo da
universidade, o que aumentava, substancialmente, o risco do investimento do Postalis.

338. Conforme se extrai do Relatorio de Analise de Risco da SR Rating (peca 155, p. 89-90),
entre os objetivos tracados, estimava-se um aumento de trés mil novos alunos em seis semestres,
redugcdo de gastos com corpo docente em até 25%, redugdo salarial de funcionarios em 20% e
aumento das mensalidades dos cursos, ou seja, objetivos de dificil implantagdo, conflitantes e que
sofreriam forte resisténcia.

339. Outro componente negligenciado pelo Postalis consistia na analise da emissora dos
titulos, tanto nos seus aspectos financeiros, como na sua expertise para se promover a restruturacao
planejada.

340. A Galileo Educacional foi aberta em 7/6/2010, ou seja, seis meses antes do langamento
das debéntures no mercado, com um capital social de apenas R$ 800,00 (oitocentos reais). Possuia
como socios Marcio André Mendes Costa, que havia coordenado o curso de direito da UGF,
indiretamente o Grupo Andrade Magro, ligado ao ramo de distribuicdo de combustiveis, ¢ a
empresa W Educacional, focada no mercado editorial (pega 155, p. 78-79).

341. Assim, apesar de se tratar de uma empresa nova, sem experiéncia comprovada no ramo,
sem capital proprio e sem fonte de receitas para a promocao do empreendimento, ndo ha qualquer
mengdo do parecer do Postalis sobre esse risco.

342, Ademais, ndo ha qualquer avaliacio em relacdo a situacdo econdmico-financeira da
Universidade Gama Filho na época da transferéncia, fator determinante ao sucesso do futuro
empreendimento. Nao foram apresentados e analisados quaisquer demonstrativos financeiros da
nstituigdo de modo a balizar os desafios que seriam enfrentados pelo Grupo Galileo. O parecer
emitido pelo Postalis se limita, de forma seletiva, a informar o faturamento anual da instituigdo e o
numero de alunos em 2010, informagdes estas que isoladamente, ou seja, se ndo forem
acompanhadas de outros dados, como custos, dividas e lucros da universidade, além de ndo
permitirem uma avaliagdo, distorciam o cenario real da instituicdo a época.

343, Sobre esse ponto, impende ressaltar que o relatdrio de andlise de risco da SR Rating traz
a seguinte informacgao (pega 155, p. 79):
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(...) a maior parte, de aproximadamente R$ 60 milhdes, ¢ destinada a liquidagdo de passivos,
tais como dividas bancarias, tributarias e trabalhistas, remanescendo a SUGF apenas parte do
parcelamento tributario, que sera devidamente equacionado através do contrato de aluguel da
marca e de ndo-concorréncia. Assim, o risco de sucessao de passivos fica mitigado.

344, Em que pese eventual mitigacao do risco de sucessdo de passivos, diante da quitagdo da
maior parte das dividas, esta informagdo se mostra de grande relevancia, pois denuncia que a maior
parte dos cem milhdes de reais captados com as debéntures seria utilizada para o pagamento de
dividas e ndo na reestruturagdo na universidade. Desse modo, a capacidade da instituicdo de gerar
as receitas necessarias para o pagamento dos titulos deveria ter sido avaliada com maior
percuciéncia pelo Postalis.

345. Além da avaliagdo econdmico-financeira da UGF, foi desconsiderada na analise do
Postalis a sinalizagdo presente no Parecer Juridico Bocater (pega 155, p. 117) a respeito de milhares
de contingéncias judiciais daquela universidade a época da transferéncia, conforme tabela a seguir:

Tabela 20 - Demandas Judiciais da Universidade Gama Filho

Assunto Apontame ntos
Assuntos civeis (Justi¢a Estadual) 608
Assuntos fiscais (Justica Estadual) 55
Justica Federal 12
Justica do Trabalho 938
Total 1.613

Fonte: dados retirados do Relatorio Bocater, Camargo, Costa e Silva Advogados (pega 155, p.
117)

346. Desse modo, considerando, como ja explicado, que a solidez da universidade era
fundamental para o sucesso do investimento nas debéntures Galileo, seria imperiosa uma analise
ndo apenas quantitativa, mas qualitativa das demandas judiciais da UGF, de forma que fosse
mensurado o seu eventual impacto na higidez da instituicao.

347. Outro fator negligenciado pela analise de risco do Postalis foi a possivel ingeréncia do
Ministério da Educacido, e suas consequéncias, na Universidade Gama Filho, diante do seu quadro
de deterioragao técnico-financeira.

348. Destaca-se que, em 31/12/2010, ou seja, dez dias ap6s a emissdo das debéntures e antes
da sua aquisicdo pelo Postalis, 0 MEC determinou a redugdo do nimero de vagas do curso de
Medicina da UGF, passando de quatrocentas anuais para o maximo de 170 (peca 155, p. 141-142).
Tal fato, que poderia ter impacto na garantia ofertada, ndo foi sequer mencionado nas analises
efetuadas.

349, E importante salientar que o descredenciamento da UGF pelo MEC, em 14/1/2014, ndo
pode ser visto como o motivo para o fracasso do investimento nas debéntures Galileo. O
fechamento da universidade foi apenas a consequéncia, ou seja, o ponto final de um processo de
desequilibrio financeiro e deterioracdo académica que se agravou ainda mais com o inicio da gestdo
do grupo Galileo a frente da Universidade Gama Filho.

350. Ainda em 2011, o MEC instaurou o Processo de Supervisdo 23000.017107/2011-53,
diante das dentincias de irregularidades e deficiéncias académicas nas instituigdes controladas pelo
grupo Galileo.

351. No ano seguinte, entre margo ¢ maio, foram deflagradas greves de funcionarios por falta
de pagamento, o que se repetiria no inicio de 2013.

352. Em marg¢o daquele ano, foi suspensa pelo MEC a autonomia das instituicdes controladas
pela Galileo, o que ndo impediu, mais uma vez, o ndo pagamento de salarios em julho de 2013.
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353. Diante desse quadro, em agosto daquele ano, o Ministério da Educagdo impds, por

medida cautelar, a suspensdo de processos seletivos para a admissao de novos alunos (pega 155,
143-147).

354. Em outubro de 2013, foi assinado com a Galileo um termo de saneamento de
deficiéncias (TSD), por meio do qual a instituigdo se comprometia a realizar um conjunto de agdes
para assegurar a normalidade administrativa e académica, em especial a captacdo de recursos
financeiros.

355. Diante do ndo cumprimento dos termos acordados no TSD, o MEC instaurou, em
dezembro de 2013, processo administrativo para aplicacdo de penalidades junto a Universidade
Gama Filho, o que culminaria em seu descredenciamento em janeiro de 2014.

356. Apesar do histérico descrito demostrar que existiam sinais de alerta a respeito da
seguranga do investimento no Grupo Galileo desde a compra das debéntures, nas atas
encaminhadas pelo Postalis ¢ patente a inércia do fundo diante dessa deterioracao, nas quais nao se
identificou qualquer providéncia efetiva desta instituicdo diante do aumento real do risco do
investimento.

357. Diante de matérias publicadas na imprensa em agosto de 2013, que levantavam
suspeitas  sobre o grupo Galleo e as aplicagbes  feitas pelo  Postalis
(<http://exame.abril.com.br/revista-exame/edicoes/1046/noticias/sala-de-aula-vazia-bolso-cheio> ¢
<http://economia.estadao.com.br/noticias/negocios.fundo-dos-correios-e-socio-do-projeto-da-nova-
bolsa,158605¢>), membros do Conselho Deliberativo, 6rgdo maximo da estrutura organizacional
da instituicdo, por meio de carta anexa a ata da 8* Reunido Ordinaria (peca 156, 1-8), solicitaram
auditoria no investimento com o objetivo de se averiguar as motivacdes para tal aplicagdo. No
entanto, conforme averiguou a Auditoria Interna dos Correios, esta investigacdo nunca foi realizada
(pega 156, p. 9).

358. E de se destacar que a assembleia de debenturistas, da qual o Postalis representava a
maior parte das debéntures em circulacdo, apenas solicitou o vencimento antecipado das debéntures
apos o descredenciamento da UGF, demonstrando a letargia do fundo em adotar providéncias no
sentido de mitigar os riscos do investimento.

359. Em sentido oposto, no auge da crise da UGF, o Postalis adquiriu, entre setembro e
outubro de 2013, 100% de Cédulas de Crédito Imobiliario (CCI) emitidas pela Galileo Gestora de
Recebiveis SPE, através do fundo Income Value, no montante aproximado de R$ 47 milhdes.
Desse modo, além de ndo tomar medidas efetivas contra o prejuizo iminente das debentures
Galileo, o Postalis, mesmo que através de sua carteira terceirizada, aportou vultuosos recursos em
um titulo de crédito daquele mesmo grupo, aumentando ainda mais sua exposi¢ao.

360. E importante mencionar, ainda, que naquele exercicio de 2011, no qual foram
adquiridas as debéntures Galileo SPE, o Postalis provisionou por volta de R$ 44 milhdes por conta
da inadimpléncia de outra debénture emitida por sociedade de proposito especifico (SPE ULBRA),
conforme dados do Relatorio Anual de 2011 (peca 161, p. 33), o que reforgaria uma analise mais
criteriosa por parte do fundo na compra desse tipo de ativo financeiro.

361. A legislagdo aplicavel ¢ taxativa sobre a necessidade de se identificar e monitorar os
riscos envolvidos nos nvestimentos, como um modo ndo somente de balizar a tomada de decisdo,
como também de controlar e se antecipar a possiveis eventos prejudiciais ao resultado da aplicagdo.

362. A Resolugdo CGPC 13/2004, publicada pelo Conselho de Gestdo da Previdéncia
Complementar e que estabelece principios, regras e praticas de governanca, gestdo ¢ controles
internos a serem observados pelas EFPC, estabelece:

Art. 12. Todos os riscos que possam comprometer a realizacdo dos objetivos da EFPC devem
ser continuamente identificados, avaliados, controlados e monitorados.

§ 1° Os riscos serdo identificados por tipo de exposicdo e avaliados quanto a sua probabilidade
de incidéncia e quanto ao seu impacto nos objetivos e metas tragados.
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§ 2° Os riscos identificados devem ser avaliados com observincia dos principios de
conservadorismo e prudéncia, sendo recomendavel que as provaveis perdas sejam
provisionadas, antes de efetivamente configuradas.

363. Nessa mesma linha a Resolugdo CMN 3.792/2009, determina em seus arts. 9° e 30:

Art. 9° Na aplicagdo dos recursos, a EFPC deve identificar, avaliar, controlar e monitorar os
riscos, incluidos os riscos de crédito, de mercado, de liquidez, operacional, legal e sistémico, e a
segregacdo das funcdes de gestio, administracdo e custodia

Art. 30. A aquisi¢do de titulos e valores mobiliarios classificados nos segmentos de renda fixa e
de renda variavel, bem como a prestacdo de garantias em investimentos de SPE, devem ser
precedidas de analise de risco.

364. Desse modo, resta evidente que os gestores, ao realizarem uma andlise incompativel
com a materialidade da aquisicido e ao promoverem um acompanhamento ieficiente do
investimento expuseram o patriménio dos participantes a um risco elevado e sem aderéncia as
diretrizes do fundo, ndo observando a principios basicos de prudéncia e de dever fiduciario.

11.4.6.2.  Auséncia de garantias reais das debéntures Galileo SPE

365. Um dos argumentos utilizados para se considerar o investimento nas debéntures Galileo
SPE como de baixo risco de crédito, tanto pela agéncia de risco SR Rating, como o proprio
Postalis, se fundamentava no “padrdo forte de garantias”, e que seriam suficientes para mitigar os
principais riscos envolvidos na operagao.

366. Conforme clausula 4.10 da escritura de emissdo das debéntures (pega 155, 18-21), foi
constituida como garantia a cessao fiduciaria da totalidade dos recebiveis dos contratos do curso de
medicina da UGF, estimado, em dezembro de 2010, em R$ 236.252.331,18.

367. No entanto, apesar de em um primeiro momento dar a aparéncia de forte protecao ao
investimento, haja vista se tratar de valor bem superior as debéntures emitidas, na pratica nao se
pode falar em garantia real pois se tratavam de receitas futuras, incertas e condicionadas a
continuidade da prestacdo do servigo.

368. A cessdo fiduciaria de um direito creditorio se ampara na transferéncia de titularidade
de um bem como forma de garantia de um negocio. No entanto, no caso concreto, a UGF, no
momento da constituigdo da cessdo, ndo era possuidora do bem transferido. As mensalidades
futuras do curso de medicina apenas se constituiriam como um direito creditorio no momento que
houvesse a prestagao do servigo contratado.

369. Desse modo, a possibilidade de insucesso do empreendimento, risco que deveria ter sido
levado em consideragdo pelo Postalis, ndo somente impediria a obtencdo de receitas para o
pagamento das debéntures, como impossibilitaria a constituicdo da garantia, pois sem a prestagao
do servico pela universidade ndo existiria direito creditorio sobre mensalidades a ser reivindicado.

370. Percebe-se, dessa forma, que a garantia proposta, que na sua esséncia deveria funcionar
como um instrumento de protecdo contra um possivel fracasso do empreendimento, de forma
contraditoria, dependia do seu sucesso para existir na sua totalidade.

371. No caso concreto, quando do descredenciamento da UGF pelo Ministério da Educacao
em 14/1/2014 e, consequentemente, a paralisagdo das suas atividades, restariam seis semestres do
curso de medicina (1° semestre/2014 a 2° semestre/2016), que, conforme pode se extrair do
Relatorio elaborado pela Ernst&YoungTerco (pega 155, p. 65), geraria em tese, somente nesse
periodo, um estoque de recebiveis de aproximadamente R$ 63 milhdes, recurso este que, se a
garantia fosse real, seria suficiente para quitar grande parte do prejuizo sofrido pelo Postalis.

372. No entanto, conforme informacgdes apresentadas pelo fundo (pega 156, p. 10-13),
quando da declaracdo do vencimento antecipado das debéntures, foi possivel resgatar somente o
valor de R$ 1.438.055,77, o que demonstra a fragilidade das garantias ofertadas.
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11.4.6.3.  Investimento acima do limite previsto na politica de investimentos

373. Com relagdo a segunda aquisicao de debéntures Galileo SPE, ocorrida em 13/10/2011,
referente ao Plano PostalPrev, conforme constatado pela Auditoria Interna dos Correios, foi
identificada a ndo observancia dos limites de algada previstos em sua politica de investimentos.

374. Esse documento, em seu item 6.2.1 (pega 166, p. 10-11), estabelece que os
investimentos compreendidos no intervalo entre 2% e 5% dos recursos de cada plano estdo
condicionados a aprovacdo da Diretoria Executiva do Postalis. No entanto, apesar da aplicagdo
ultrapassar o percentual previsto na norma, ou seja, acima de 2%, esta foi decidida apenas pela
Diretoria Financeira (DFI), em afronta aos controles internos do fundo.

Tabela 21 - Limite de algada da Diretoria

Limite de alcada da ..~
Plano Recursos do Plano DFI (até 2% ) Valor de Aquisicio
PostalPrev RS 1.139.376.052,26 R$ 22.787.521,05 RS 28.787.521,05
375. Importante destacar que na andlise das debéntures realizada pela propria DFI (peca 155,

p. 132), ja havia o alerta da necessidade de se observar o citado limite, sinalizacdo esta que ndo foi
respeitada pelo diretor financeiro ao investir em um montante acima da sua competéncia normativa.

11.4.6.4. Decisdo de investimento sem o embasamento em documentos técnicos definitivos

376. Em que pese a superficialidade da analise empreendida pelo Postalis na compra das
debéntures em comento, chama a atengdo que a decisdo do Comité de Investimentos pela
recomendacdo da aplicagdo foi anterior a apresentacdo daqueles documentos, ou seja, ocorreu sem
qualquer embasamento em documentos técnicos definitivos.

377. A 484" Reunido Ordinaria do Comité de Investimentos, que aprovou a primeira
participagdo do Instituto na compra dos titulos, ocorreu em 13/4/2011 (peca 155, p. 47-49). No
entanto, a analise juridica realizada pelo escritorio de advocacia Bocater (peca 155, p. 93-128) ¢é
datada de 18/4/2011, enquanto que a analise de investimentos do Postalis foi publicada apenas
29/4/2011, posteriores, assim, aquela reunido.

378. Apesar de a ata daquele encontro citar, como justificativa, a analise de risco efetuada
pela agéncia SR Rating, que atribuiu nota A+ as debentures Galileo, tratava-se apenas de relatorio
preliminar (peca 156, p. 14-21), com validade de quinze dias, no qual se ressalvava a possibilidade
de alteragdo de nota, caso ocorressem alteragdes nos documentos analisados.

379. Desse modo, fica evidente que a tomada de decisao pelo investimento ocorreu sem o
embasamento em documentos ¢ pareceres definitivos, que assegurassem oficialmente a
recomendacdo em tela, sendo um indicio de que a disposi¢ao pela compra das debéntures Galileo é
anterior a analise juridica e técnica da sua vantajosidade.

380. Corrobora essa interpretagdo o fato de que a criagdo da SPE pela Galileo, em
13/12/2010, com o objetivo de permitir a participacdo do Postalis em percentual acima do limite de
25% previsto na Resolugdo CMN 3.792/2009, deu-se por recomendagdo da prépria consultoria
juridica contratada pelo Postalis (peca 155, p. 97), o que demostra a intencdo do fundo em
participar daquele empreendimento mesmo sem a realizacdo de uma andlise de riscos, que so teria
ocorrido em abril de 2011:

6. Durante a analise preliminar da operagdo, verificou-se que a Galileo ndo se enquadrava no
conceito de sociedade de proposito especifico (‘SPE’), conforme definido no art. 19, paragrafo
unico, da Resolugdo CMN n°. 3.792, de 24 de setembro de 2009, conforme alterada (‘Resolucdo
CMN 3.792/2009°). Por isso, recomendou-se a Equipe de Estruturacdo a constituigdo de uma
SPE para emissdo das debentures, a fim de viabilizar a subscricdo desse valor mobiliario por
entidades fechadas de previdéncia complementar (‘EFPC”).

381. Nessa linha, ha de se destacar também o depoimento de Adilson Floréncio da Costa a
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CPI dos Fundos de Pensdao da Camara dos Deputados, no qual o Diretor Financeiro a época dos

fatos afirma que ja existia um “casamento prévio” na destinacdo de recursos a UGF (pega 123, p.

290):
O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - A partir da proposi¢io feita, o modelo inicial
proposto pelo BMB ndo se adequava dentro das caracteristicas de SPE que foi formada ao
mvestimento elegivel, foram sugeridas alteragdes, ja que era o interesse do POSTALIS entrar
nesse segmento de educagdo. Varias alteragdes foram feitas, foi corrigida e constituida uma
sociedade de proposito 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 operacdo 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, quando veio a proposta de
investimento das debéntures, praticamente ja existia a destinacio dos recursos para essa
operacio da Universidade Gama Filho, ja existia um casamento prévio.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - Quer dizer que ja estava previamente ajustado? E
isso?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Nio, ja existia uma destinagdo desse recurso.
Quer dizer, o recurso ndo 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 isso?

O SR. ADILSON FLORENCIO DA COSTA - Nio, os recursos estavam destinados a uma
operacao a ser realizada com a Universidade Gama Filho. Isso é um fato. (Grifo nosso.)

382. Oportuno mencionar, ainda, que Adilson Floréncio da Costa, apds se desligar do
Postalis em 15/2/2012, ingressou como membro do Conselho de Administragdo do Grupo Galileo,
0 que pde em suspeita a sua imparcialidade na decisdo pelo investimento.

11.4.7. Efeitos
383. Prejuizos financeiros aos planos de previdéncia do Postalis BD Saldado e PostalPrev;

11.4.8. Atuacdo de outros 6rgdos sobre as irregularidades nas debéntures Galileo SPE

11.4.8.1.  Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (Previc)

384. No ambito do Relatério de Fiscalizagdo 12/2014/CFDF/Previc, publicado em
4/12/2014, ao analisar a aplicacio em comento (pega 156, p. 22-31) foram identificadas
deficiéncias na analise e acompanhamento dos riscos do empreendimento, apontando a existéncia
de uma abordagem apenas indireta pelos relatdrios técnicos e sem a identificag@o de discussdes por
parte dos gestores acerca desses riscos (peca 156, p. 25-26):

(...). Em momento algum foram discutidas as implicagdes da aquisicdo desse titulo para os
planos de beneficios, principalmente sob a Otica de possiveis perdas relacionadas ao risco de
crédito, de concentracdo, de liquidez e legal. Nao foi observada também qualquer discussdo
acerca do impacto do investimento na carteira do Plano.

385. Ademais, entendeu aquela superintendéncia que a Galileo Gestora de Recursos
Recebiveis SPE S/A, emissora dos titulos, ndo preenchia os requisitos estabelecidos no art. 19,
inciso III e paragrafo unico, da Resolugdo CMN 3.792/2009, no que concerne a sua classificacao
como sociedade de proposito especifico. Esse dispositivo, no momento da aquisicdo dos titulos,
possuia a seguinte redagio:

Art. 19. Sao classificados no segmento de renda variavel:

(...)

III - os titulos e valores mobiliarios de emissdo de sociedades de proposito especifico (SPE);
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(...)

Paragrafo unico. A SPE, mencionada no inciso III deste artigo, deve:

I - ser constituida para financiamento de novos projetos;

II - ter prazo de duragao determinado e fixado na data de sua constituicdo; e

IIT - ter suas atividades restritas aquelas previstas no objeto social definido na data de sua
constituicao.

386. Assim, em afronta ao inciso I do paragrafo unico da Resolugdo CMN 3.792/2009, a
Previc concluiu que o objeto social da SPE, criada para “mantenca da Universidade Gama Filho”,
nao se enquadrava no conceito de “projeto”, ou seja, um empreendimento temporario, com inicio €
fim bem determinados, € um objeto inico e singular.

387. Desse modo, ao ndo se subsumir ao art. 19, inciso III, as debéntures Galileo se
enquadrariam no art. 18, § 1° daquele normativo, sendo classificadas como de renda fixa. O
Postalis, por consequéncia, apenas poderia ter adquirido 25% dos titulos, diferentemente de que
ocorreu.

388. Em consequéncia dessa fiscalizagdo foi lavrado o Auto de Infragdo 0014/15-00 (peca
156, p. 32-60), datado de 22/4/2015, responsabilizando pelas infragdes detectadas o diretor
presidente do fundo, o diretor financeiro e os membros do comité de investimentos, com proposta
de multa individualizada de R$ 45.128,49, podendo ser cumulada com a suspensdo por até 180 dias
ou com a inabilitacdo pelo prazo de dois a dez anos. Este auto encontra-se pendente de julgamento
por parte daquela superintendéncia.

11.4.8.2.  Departamento de Policia Federal e Ministério Publico

389. No ambito da Acdo penal 0017642.26.2014.4.02.5101 que tramita perante a 5* Vara
Federal Criminal do Rio de Janeiro, houve a deflagragdo da denominada “Operagdo Recomego”, no
dia 24/6/2016, ocasido em que foram expedidos mandados de prisio temporaria ¢ de busca e
apreensao, bem como foi determinada a indisponibilidade de bens de diversos investigados.

390. No entendimento dos procuradores, os recursos recebidos com a emissdo das debéntures
da Galileo SPE, que deveriam ter sido aplicados exclusivamente para a mantengca da UGF, foram
desviados por Marcio André, fundador da empresa Galileo Educacional, com a concorréncia de
outros investigados, em proveito proprio e de terceiros.

391. Conforme a dentincia apresentada por aquele Parquet (peca 156, p. 61-130), o processo
de transferéncia de mantenca da UGF para a Galileo revelou-se apenas um artificio utilizado para
justificar a captagdo de R$ 100 milhdes no mercado.

392. Sobre os gestores do Postalis, entenderam os procuradores que ha robustas evidéncias
da pratica do crime de gestao fraudulenta por parte de Alexej Predtechensky e Adilson Floréncio da
Costa, com a participacdo de Ricardo Oliveira Azevedo, José Carlos Rodrigues Sousa e Monica
Christina Caldeira Nunes, todos denunciados pelo aquele ministério.

393. Dentre as denunciados que tiveram prisdo preventiva decretada, consta o nome de
Adilson Floréncio da Costa, ex-diretor financeiro do Postalis (<http:/istoe.com.br/operacao-
recomeco-ja-teve-tres-prisoes-diz-pf/>).

11.4.8.3.  Auditoria Interna dos Correios

394, No ambito do Relatério de Auditoria 2013033GEFC (peca 156, p. 131-133), referente
ao exercicio de 2013, a Auditoria Interna da ECT ja havia identificado a grande possibilidade de
prejuizo nas debéntures, diante do descredenciamento da UGF. Desse modo, naquele relatorio,
recomendou-se ao Postalis a apuragdo dos fatos e suas causas, de modo a se separarem
precisamente perdas conjunturais de perdas decorrentes de erros ou irregularidade. Destaca-se que
ndo foi identificado o cumprimento desta recomendacao por parte do fundo.

395. No Relatério de Auditoria no Postalis 2014025, publicado pela Auditoria Interna em
agosto de 2015, este o6rgdo de controle interno identificou a inobservancia aos limites de algada na
aquisicdo das debéntures pelo plano PostalPrev (peca 156, p. 134-136), conforme ja mencionado
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neste relatorio, com a decisdo pelo Comité de Investimentos ultrapassando em mais de R$ 5
milhdes a sua competéncia regimental.

396. Nesse mesmo relatério, a Audit também constatou que a definicdo pelo investimento foi
anterior aos documentos necessarios ao processo decisorio (pega 156, p. 138-141) e que as
garantias oferecidas na aplicacdo se mostravam frageis (pega 156, p. 142-144), pontos também ja
abordados nesta instrugao.

11.4.9. Responsabilizagao
11.4.9.1.  Irregularidade

397. Compra das debéntures Galileo SPE sem a realizacdo de uma analise de risco
condizente com as caracteristicas dos titulos ofertados, acima do limite previsto na politica de
investimentos ¢ sem o embasamento em documentos técnicos definitivos, expondo o patriménio do
fundo a um elevado risco que acabou se concretizando, provocando um prejuizo de R$
57.704.442.88.

11.4.9.2.  ldentifica¢do dos Responsaveis

398. Os responsaveis identificados sdo: Alexej Predtechensky (CPF: 001.342.968-00),
Diretor Presidente e Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ) (de 1/2/2006 a
2/4/2012); Adilson Floréncio da Costa (CPF: 359.351.621-72), Diretor Financeiro e membro do
Comit¢ de Investimentos (de 1/9/2005 a 15/2/2012); José Carlos Rodrigues Sousa (CPF:
184.722.491-15), membro do Comité¢ de Investimentos (de 13/12/2011 a 23/10/2012); Ricardo
Oliveira Azevedo (CPF: 471.567.401-72), membro do Comité de Investimentos (de 13/12/2008 a
12/12/2011); e Monica Christina Caldeira Nunes (CPF: 313.855.241-20), membro do Comité de
Investimentos (de 4/7/2006 a 23/10/2012)

11.4.9.3.  Conduta

399. Conclui-se do caso concreto que o diretor financeiro, o diretor presidente (administrador
estatutario tecnicamente qualificado - AETQ) e os demais membros do Comité de Investimentos,
agiram de forma temeraria e indiligente, descumprindo os ditames da Resolugdo CGPC 13/2004,
art. 12, e Resolucdo CMN 3.792/2009, art. 9° e 30, ao aprovarem a citada aplicacdo mesmo sem a
presenca de uma andlise de riscos compativel com as caracteristicas do investimento, baseando-se
apenas em dados disponibilizados pela emissora das debéntures e em documentos internos
superficiais e descritivos; estando os responsaveis sob alcance da Lei 8.443/1992 c/c o Acérdao
TCU 3133/2012-Plenario.

400. Ademais, ndo foi possivel identificar qualquer acompanhamento tempestivo da gradual
deterioragdo da Galileo Educacional ao longo dos anos, sendo que medidas apenas foram tomadas
apos o descredenciamento da instituicdo pelo MEC.

401. Como agravante a conduta especifica do diretor financeiro, optou-se por uma aplicacao
acima do limite de sua competéncia, em afronta ao item 6.2.1 da Politica de Investimentos do
fundo.

402. Importante ressaltar que o diretor presidente, acumulando a funcdo de AEQT, era
responsavel pelas aplicagdes de recursos da entidade, conforme prevé o art. 49 do Estatuto do
Postalis.

403. Competiam, ainda, ao diretor presidente e o diretor financeiro, as fungdes de direcao,
orientagdo, supervisdo, controle e fiscalizacdo das atividades técnicas, economico-financeiras e
administrativas a seu cargo (art. 48 do Estatuto do Postalis).

404. No tocante ao Comit€ de Investimentos, segundo art. 56 ¢ 60 do estatuto, este era
responsavel pela proposicdo e acompanhamento da estratégia operacional para a gestdo dos
investimentos da instituicdo, ao qual competia sugerir os investimentos a serem realizados.

405. Importante ressaltar que, conforme previsdo estatutaria (art. 57), os citados gestores
seriam técnicos especializados no assunto, possuindo, assim, total capacidade para a identificacdo
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das irregularidades aqui descritas.

406. O Estatuto do Postalis, em seus arts. 29 e 50, prevé a responsabilizacdo de seus gestores
por danos ou prejuizo que causarem, por acdo ou omissdo, ao fundo, inclusive em razdo da nao
observancia da politica de investimentos ou por critérios inconsistentes de avaliagdo de riscos,
como restou evidente no caso em tela.

11.4.9.4. Nexo de Causalidade

407. Qualquer decisdo de investimento envolve naturalmente um risco, uma incerteza em
relacdo ao seu sucesso. Tal elemento nao pode ser completamente eliminado, mas deve ser
prudentemente avaliado, de modo que o retorno esperado ¢ os riscos envolvidos sejam compativeis
com as politicas e diretrizes previamente estabelecidas.

408. De todo o exposto, resta evidente que a compra das debéntures Galileo em nenhum
momento se aproximou de um investimento conservador, sendo que os prejuizos sofridos ndo
podem ser atribuidos a um natural risco do negocio, mas sim € consequéncia da decisdo negligente
dos agentes envolvidos.

409. Ao se resumir o caso em tela, salta aos olhos, no minimo, a falta de diligéncia dos
gestores com os recursos do fundo, expondo o patrimonio da entidade a um desnecessario e
elevadissimo risco. O que de fato foi aprovado pelos responsaveis foi, na verdade, um empréstimo
vultoso de mais de R$ 80 milhdes, sem garantia real contra o fracasso do empreendimento, a uma
empresa recém criada, sem capital, que dependeria, tnica ¢ exclusivamente, dos recursos captados,
sem experiéncia comprovada no ramo, que assumiria uma instituicdo com serissimos problemas
financeiros ¢ com milhares de demandas judiciais, a qual utilizaria a maior parte dos recursos
captados para o pagamento de dividas e que dependia de uma reestruturagdo institucional de dificil
execucao.

11.4.9.5.  Culpabilidade

410. Desse modo, a conduta dos citados gestores, ao ndo avaliarem os riscos envolvidos,
expds o patriménio do fundo a um risco elevado e inaderente as suas diretrizes, ndo observando os
principios basicos de prudéncia e de dever fiduciario.

411. Pelo exposto, diante das condutas descritas e da intrinseca relagdo entre estas e o
prejuizo sofrido pelo fundo, entende-se presentes os elementos que ensejam a responsabilizagao
subjetiva pelo dano causado ao Postalis no valor historico de R$ 36.800.093,09, propondo-se a
citagdo dos responsaveis a seguir, com fundamento nos arts. 10, § 1°, e 12, incisos I e II, da Lei
8.443/1992 c/c o art. 202, incisos I e 11, do RI/TCU:

a) Adilson Floréncio da Costa, Diretor Financeiro ¢ membro do Comité de Investimentos;

b) Alexej Predtechensky, Diretor Presidente e Administrador Estatutario Tecnicamente
Qualificado (AETQ);

c) José Carlos Rodrigues Sousa, membro do Comité de Investimentos;
d) Ricardo Oliveira Azevedo, membro do Comité de Investimentos;
e) Mbnica Christina Caldeira Nunes, membro do Comité de Investimentos.

Tabela 22 - Valores de Débito Galileo - SPE

VALOR ORIGINAL D/C DATA DA
(RS) OCORRENCIA
53.209.022,50 Débito 2/5/2011
28.194.521,00 Débito 13/10/2011
10.797.431,14 Crédito 20/12/2011
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11.064.382,42 Crédito 20/12/2012
21.303.581,08 Crédito 06/12/2013
1.438.055,77 Crédito 17/12/2013

I1.4.10.  Proposta de encaminhamento

412. Diante do exposto, propde-se ao Tribunal realizar a citagdo de Alexej Predtechensky
(CPF: 001.342.968-00), Diretor Presidente ¢ Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado
(AETQ); Adilson Floréncio da Costa (CPF: 359.351.621-72), Diretor Financeiro ¢ membro do
Comité de Investimentos; José Carlos Rodrigues Sousa (CPF: 184.722.491-15), membro do
Comité de Investimentos; Ricardo Oliveira Azevedo (CPF: 471.567.401-72), membro do Comité
de Investimentos; e Monica Christina Caldeira Nunes, membro do Comité de Investimentos (CPF:
313.855.241-20), com fundamento nos arts. 10, § 1° e 12, incisos I e II, da Lei 8.443/1992 c/c o
art. 202, incisos I e II, do RI/TCU, para que, no prazo de quinze dias, apresente(m) alegacoes de
defesa e/ou recolha(m), solidariamente, aos cofres do Postalis Instituto de Previdéncia
Complementar (CNPJ  00.627.638/0001-57) as quantias abaixo indicadas, atualizadas
monetariamente a partir das respectivas datas até o efetivo recolhimento, abatendo-se na
oportunidade a quantia eventualmente ressarcida, na forma da legislagdo em vigor, tendo em vista
que o diretor financeiro, o diretor presidente (administrador estatutario tecnicamente qualificado -
AETQ) e os demais membros do Comit€ de Investimentos, agiram de forma temeraria e
indiligente, descumprindo os ditames da Resolu¢do CGPC 13/2004, art. 12, ¢ Resolugio CMN
3.792/2009, art. 9° e 30, ao aprovarem a compra de debéntures emitidas pela Galileo SPE Gestora
de Recebiveis S/A mesmo sem a presenga de uma analise de riscos compativel com as
caracteristicas do investimento, baseando-se apenas em dados disponibilizados pela emissora das
debéntures e em documentos internos superficiais e descritivos.

Responsaveis Valor Original (R$) Débito/ Data-base
Crédito
Alexej 53.209.022.50 Débito 2/5/2011
Predtechensky; 28.194.521,00 Débito 13/10/2011

Adilson Floréncio da

) 10.797.431,14 Crédito 20/12/2011
Costa; José Carlos
Ricardo Oliveira 21.303.581,08 Crédito 06/12/2013
Azevedo; Monica 1.438.055,77 Crédito 17/1272013

Christina Caldeira
Nunes

Valor atualizado até 24/11/2016: R$ 58.157.752,33

IL.5. Aspectos Especificos dos Fundos de Investimento em Participacoes (FIP)

413. A equipe verificou achados relacionados as operagodes efetuadas pelos gestores do
Postalis nos Fundos de Investimentos em Participagdes Bioenergia (Canabrava) e Multiner com
inobservancia as exigéncias previstas na Lei Complementar 109, de 29/5/2001, na Resolugao
CGPC 13/2004, e na Resolugao CMN 3.792/2009.

414. Antes de abordar os achados relacionados a cada um desses fundos, ¢ importante
abordar algumas caracteristicas dos FIP que ajudam a compreender os problemas e as limitagdes
das aplicag¢des nesse tipo de investimento.

415. Os Fundos de Investimentos em Participacdes (FIP) foram regulamentados pela
Instrugcdo CVM 391, de 16/7/2003, que dispde sobre sua a constituicdo, o funcionamento e a
administracdo. Essa norma foi revogada pela Instrugdo CVM 578, de 30/8/2016, tendo os atuais
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fundos FIP o prazo de 12 meses para se adaptarem a nova Instrug@o. O art. 5 da nova Instrugdo
CVM 578/2016 define de forma apropriada esses fundos:

Art. 5° O FIP, constituido sob a forma de condominio fechado, é€ uma comunhdo de recursos
destinada a aquisicdo de acoes, bonus de subscricdo, debéntures simples, outros titulos e valores
mobilidrios conversiveis ou permutaveis em ag¢des de emissdo de companhias, abertas ou
fechadas, bem como titulos e valores mobiliarios representativos de participacdo em sociedades
limitadas, que deve participar do processo decisorio da sociedade investida, com efetiva
influéncia na definigdo de sua politica estratégica e na sua gestao.

416. O investimento em FIP esta bem explicado no subitem 11.2 da Politica de Investimentos
do Postalis para 2012 relativa ao Plano de Beneficio Definido (Politica de Investimentos Plano BD
2012) (peca 140, p.17):

O investimento em participagdes se da através de Fundos de Investimentos em Participagdes
(FIP), também conhecidos como Private Equity. O intuito desse tipo de investimento €, em
geral, a participagdo em um projeto ou empresa, com vistas a posterior valorizagdo dos recursos
mvestidos.

Embora sejam usualmente relacionados a projetos de grande porte, como construgdo de
hidrelétricas ou de redes de transmissdo, os empreendimentos investidos pelos fundos de
participagdes podem possuir portes menores. Existem gestores especialistas, por exemplo, em
selecionar e capitalizar empresas em estagio inicial que precisam de recursos para viabilizar
alguns projetos.

Independentemente do porte dos empreendimentos financiados, as formas de mvestimento e
apuracdo de ganho dos fundos de participagoes sao semelhantes. Em geral, os FIP selecionam e
capitalizam empresas ou projetos com significativo potencial de ganho. Feito o aporte, os
gestores do fundo passam a participar de forma ativa na administragdo do negdcio. Apos alguns
anos, concluidos os projetos, ¢ feito o desinvestimento e o pagamento do principal e dos juros
aos cotistas.

A andlise da estrutura da operacdo deixa evidente que um dos principais riscos dos fundos de
participacdo esta relacionado a liquidez. Por se tratar de um fundo fechado, o cotista ndo tem a
possibilidade de resgate antecipado. E preciso esperar alguns anos, portanto, até¢ a conclusdo do
ciclo de investimento. (Grifamos.)

417. No entanto, a despeito do comprometimento da liquidez devido a impossibilidade de
resgate antecipado, o Postalis fez varios investimentos em FIP, dois dos quais sdo objeto de analise
neste relatorio.

418. Um dos aspectos controversos sobre os FIP, como serd analisado mais adiante, ¢ a
forma de evidenciagdo dos valores dos ativos investidos. S6 recentemente houve a publicagdo da
Instrugdo CVM 579, de 30/8/2016, que dispde sobre os critérios contdbeis de reconhecimento,
classificacdo e mensuracdo de ativos e passivos, assim como os de reconhecimento de receitas,
apropriagdo de despesas e divulgagdo de informacdes nas demonstracdes contabeis dos FIP.
Conforme o seu art. 28, a Instrugdo em vigor a partir de 31/8/2016 (data da publicacdo no DOU)
aplica-se aos periodos contabeis iniciados em 1/1/2017, e ndo faz mencdo a revogacao de qualquer
norma preexistente.

419. Nesse sentido, o superintendente de Normas Contabeis ¢ de Auditoria (SNC) da CVM
José Carlos Bezerra ressaltou as vantagens da nova norma na nota veiculada pela autarquia em
30/8/2016:

Através desses novos padroes, a Instrugao CVM 579 promoverd aprimoramento significativo
no regime informacional dos FIP, alinhando os critérios contibeis adotados, agora
uniformizados, aqueles praticados internacionalmente. Comisso, contribuird com a geragdo de
informagdo util para os usudrios, além de permitir a comparabilidade entre as informagoes
contabeis desses fundos. (Internet: http//www.cvm.gov.br/noticias/arquivos/2016/20160830-
2.html, acesso em 31/8/2016)
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420. Além disso, a entidade fechada de previdéncia complementar (EFPC) deve observar,
considerada a soma dos recursos por ela administrados, o limite de vinte e cinco por cento do
patrimonio liquido de um mesmo fundo de investimento classificado no segmento de investimentos
estruturados (como ¢ o caso do FIP), sob pena de desenquadramento ao disposto no artigo 43,
inciso I, item “b”, da Resolugdao CMN 3.792/2009.

421. Os FIP tém como caracteristicas principais o desembolso inicial elevado, liquidez
restrita e longo prazo para o retorno do investimento, resultando em uma curva de retorno
inicialmente decrescente nos primeiros anos ¢ depois ascendente € com maior inclinagao, sendo
chamada de “Curva J”. A figura abaixo ¢ os itens a seguir melhor explicam as trés fases da vida 1til
de um FIP.

Figura 3 - Fases da vida util dos Fundos de Investimento em Participacdo e a “Curva J”

Curva J — 3 fases )
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¥
U
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Fonte: http://www.aspprev.com.br/extrema/wp-content/uploads/2014/12/2014-A gosto 1.pdf

a) Fase 1 - Investimento: os investidores aplicam seus recursos por meio das “chamadas de
capital” e a empresa que recebe os recursos investe em seu negocio. Nessa fase, as empresas
investidas geralmente ainda ndo trazem retorno positivo aos investidores e, como o fundo possui
despesas e custos fixos, a cota pode manter-se negativa neste periodo.

b) Fase 2 - Retorno: comega no ponto mais baixo da curva, que é quando os investimentos
comecam a maturar.

c¢) Fase 3 - Lucro: quando o valor representado pela curva cruza o eixo da aplicagdo inicial, o FIP
comega a trazer retorno positivo para os investidores, sendo nesta fase que fundo compensa os
primeiros anos negativos da Fase 1.

422. Portanto, os FIP dependem de um longo prazo de maturagao para trazerem resultados,
que sdo passiveis de plena apuragdo somente na fase de desinvestimento.

423. Com efeito, tais caracteristicas foram ressaltadas no depoimento de Ludovico Tavares
Giannattasio, do Grupo Canabrava, colhido durante a 32* Reunido da CPI dos Fundos de Pensdo de
8/12/2015, cujos trechos estdo abaixo transcritos:

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA [Relator da CPI] - Qual é a sua consideragao, Sr.
Ludovico, no que diz respeito a esse investimento [no FIP Bioenergia (Canabrava) |? Para
aqueles que mvestiram em 2010 e 2011 os seus recursos, o senhor considera que isso trouxe o
retorno financeiro desejado?

O SR. LUDOVICO TAVARES GIANNATTASIO - Para eles, ainda ndo. Deixe-me explicar.
Esse é um projeto de 10 anos. Nos estamos em 2015...
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O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - No meio do caminho.

O SR. LUDOVICO TAVARES GIANNATTASIO - Exatamente. E ele comeca a dar lucro a
partir do oitavo ano.

O SR. DEPUTADO SERGIO SOUZA - E d4 lucro so por 2 anos. E isso?

O SR. LUDOVICO TAVARES GIANNATTASIO - Nao, ai vai continuando. No minimo 8
anos. E o que eu estou The explicando. Logicamente, um projeto tem a sua fase de investimento
e depois a sua fase de desinvestimento. Eu, na qualidade de investidor, também estou querendo
saber quando vou pegar o meu dinheiro de volta. Entdo, ¢ um prazo de 8 anos; ao final de 8
anos comega-se a tirar dinheiro e nao mais a investir.

Fonte : <http://www?2.camara.leg.br/atividade-legislativa/comissoes/comissoes-
temporarias/parlamentar-de-inquerito/55a-le gislatura/cpi-fundos-de-pensao/documentos/notas-
taquigraficas/nt081215-fnp-sem-revisao>, p. 11.

I1.6. Investimento no FIP Bioenergia (Canabrava) sem a correta avaliacao dos pressupostos
de risco, liquidez e rentabilidade compativeis com a politica de investimentos do Postalis

424. Verificaram-se operacdes no ambito do Fundo de Investimento em Participacoes
Bioenergia (FIP Bioenergia, também chamado FIP Canabrava), CNPJ: 12.565.053/0001-39, em
desacordo com a Lei Complementar 109/2001, a Resolucdo CGPC 13/2004, a Resolugdo CMN
3.792, de 24/9/2009 e a Politica de Investimento do Plano BD Saldado.

11.6.1. Breve Historico

425. O Relatdrio Final da CPI dos Fundos de Pensdo (pega 123, p. 166) tratou das possiveis
irregularidades dos investimentos feitos pelo Postalis e pela Fundacdo Petrobras de Seguridade
Social (Petros) no Grupo Canabrava, cuja usina situada em Campos dos Goytacazes-RJ era seu
principal empreendimento.

426. O fundador do Grupo Canabrava, Ludovico Tavares Giannattasio, atraiu para o Grupo
Canabrava investimentos de entidades fechadas de previdéncia complementar (EFPC), captando
investimentos no mercado financeiro inicialmente em 2008 pela emissdo de Cédulas de Crédito
Imobilidrio (CCI), na época adquiridas pelo Postalis e pela Fundagdo de Previdéncia dos
Funcionérios da CEB (Faceb). No mesmo ano foi criado o Fundo de Investimento Multimercado
ASM Brasil Carbono (FIM ASM Brasil Carbono), cujo unico cotista era o Postalis, que também
havia adquirido debéntures do Grupo com recursos da sua carteira propria.

427. Em 2011, foi criado o Fundo de Investimento em Participagdes Bioenergia (FIP
Bioenergia), com os 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 cotistas Ludovico Giannattasio (participagdo de 40,24%), Postalis
(28,32%), Petros (20,00%), Serpros (10,43%) e Faceb (1,01%).

428. Consta nas Demonstragdes contabeis em 31/5/2015 disponiveis no sitio da CVM_(Nota
Explicativa 1 - Contexto Operacional) (pega 173, p. 7- 8) que o Fundo de Investimento em
Participagdes Bioenergia (Canabrava) foi constituido sob a forma de condominio fechado e iniciou
as operagbes em 31/11/2011, com o aporte inicial de seus cotistas no valor de R$ 290 milhdes, dos
quais R$ 59.164 mil em Cédulas de Crédito Imobilidrio (CCI) da Alcool Quimica Canabrava S.A. e
RS 190 milhdes em agdes ordinarias da Portopar Participacdes S.A., que foram avaliadas pelo seu
valor justo estimado em laudo elaborado pela empresa independente especializada Apsis
Consultoria ¢ Avaliagdes Ltda.

429. O prazo de duragdo do Fundo é de dez anos contados a partir da data da primeira
integralizagdo de cotas, podendo ser prorrogado por apenas um periodo de 12 meses, caso aprovado
em Assembleia Geral de Cotistas, tendo por objetivo obter retornos superiores ao IPCA acrescido
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de juros remuneratorios de 10% ao ano nos investimentos em uma carteira de valores mobilidrios
(agdes e debéntures) das companhias-alvo com atividades no setor sucroalcooleiro, com
participagdo em seu processo decisorio detendo agdes do bloco de controle ou por acordo de
acionistas.

430. O fato € que, em 30/11/2011, o Postalis adquiriu 100.000.000 de cotas do FIP por R$
100.000.000, sendo R$ 59.163.643,27 com Cédulas de Crédito Imobiliario de emissdo da Alcool
Quimica Canabrava S.A. e R$ 40.836.356,73 em dinheiro.

431. Nessa mesma data o controlador do grupo Canabrava Ludovico Tavares Giannattasio
adquiriu 190.000.250 cotas do FIP dando em pagamento 125.620 agdes da Portopar Participacdes
S.A. Embora tal lote de ag¢des até entdo tivesse valor patrimonial de R$ 24.461.229,00, foi feito um
laudo de avaliacdo econdmico-financeiro da Portopar que elevou o valor deste lote de agdes para
R$ 190.000.250,00, valor que foi considerado pelo FIP.

432. Em 20/1/2012 o Postalis adquiriu mais 90.000.000,00 de cotas do FIP, pagando por elas
R$ 90.000.000,00 em dinheiro.

433. O FIP utilizou esse dinheiro para adquirir mais 90.000.000 de agdes da Canabrava
Bioenergia Participagdes S.A. Nao foi possivel identificar o destino dado pela Canabrava para este
dinheiro.

434, Preliminarmente, a equipe pesquisou as possiveis irregularidades ocorridas nas
operagdes do FIP Bioenergia encontradas pelos orgaos fiscalizadores.

435. Além das irregularidades verificadas no FIP Bioenergia, foram constatadas também
impropriedades na aplicagdo em debéntures (ndo conversiveis em a¢des) das empresas Canabrava
Energética S.A., Canabrava Agricola S.A. e Usina Sobrasil S.A., ligadas ao Grupo Canabrava, que
constavam na carteira propria do Plano de Beneficio Definido do Postalis e entre os investimentos
do proprio FIP.

11.6.2.

436. Os fatos sobre o FIP Bioenergia (Canabrava) e as debéntures do Grupo Canabrava
verificados pela equipe de auditoria foram destacados dos relatorios da Previc (relatorios de
fiscalizagao e autos de infragao), da Auditoria Interna da ECT, da CVM e da CPI dos Fundos de

Pensdo, conforme abaixo citados.

437. Sob ponto de vista da materialidade e dos eventuais riscos para os participantes do
Postalis, as demonstra¢des contabeis de 2015 do Instituto informam que os investimentos no FIP
Bioenergia ¢ em titulos de empresas do Grupo Canabrava representavam 9,48% dos recursos
garantidores do Plano de Beneficio Definido, com o saldo total de RS 485.411.570,05, cujos itens
estao especificados no quadro abaixo.

Situacdo Encontrada

Tabela 23 - Saldos dos ativos do FIP Bioenergia e das empresas do Grupo Canabrava no Postalis

Saldo em % dos Recursos Saldo em % dos Recursos
ATIVO REGISTRADO NAS 31/12/2015 garantidores do 31/12/2014 garantidores do
DEMONSTRACOES DO POSTALIS . Plano de Beneficio . Plano de Beneficio
Em reais . Em reais .
Definido Definido
INVESTIMENTO S ESTRUTURADOS - FUNDOS
DEINVESTIMENTO S EM PARTICIPACOES 232.089.450,65 4,53% 189.917.128,07 3,77%
FIP BIOENERGIA (CANABRAVA) 232.089.450,65 4,53% 189.917.128,07 3,77%
RENDA' VARIAVEL -'SO CIEDADEDE
PROPOSITO ESPECIFICO 253.322.119,40 4,95% 239.925353,67 4,77%
USINA SOBRASIL S.A. 73.296.360,78 1,43% 82.973.907,14 1,65%
CANABRAVA AGRICOLA S.A. 36.330.586,58 0,71% 31.101.276,33 0,62%
CANABRAVA ENERGETICA S A. 143.695.172,04 2,81% 125.850.170,20 2,50%
Total 485.411.570,05 9,48% 429.842.481,74 8,54%

Fonte: Relatorio Anual do Postalis referente ao exercicio de 2015

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 57031313.
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438. Os achados referentes aos investimentos em debéntures do Grupo Canabrava estdo
desenvolvidos na sec@o sobre investimentos em titulos vinculados a empresa-alvo do FIP
Bioenergia.

439. Ressalta-se, por oportuno, que essas debéntures foram objeto de provisionamentos
contabeis em 2014 e 2015, evidenciando a clara dificuldade que o Postalis vem tendo em relagao
aos titulos referentes ao Grupo Canabrava mantidos em carteira propria, com reflexos no retorno e
na liquidez de eventual alienagdo das cotas do FIP Bioenergia.

11.6.2.1. Relatorios de Fiscaliza¢do da Previc

440. O Relatério de Fiscalizagdao 01/2015/CFDF/Previc (pega 141, p. 57), trata da infragao
ocorrida em 2011, verificada durante Ag¢ao Fiscal Direta realizada no Plano de Beneficio Definido,
quando do processo de investimento de R$ 190.000.000,00 realizado pelo Postalis no Bioenergia
Fundo de Investimento em Participagdes - Controle, antigo Canabrava Bioenergia FIP, destacando
resumidamente as seguintes irregularidades incorridas pelo Postalis:

a) Descumprimento do dever de diligencia e prejuizo aos principios de rentabilidade,
seguranca ¢ liquidez, por ter realizado o investimento sem se precaver contra a possibilidade de
significativa elevagao da participacdo dos controladores da empresa mediante a elaboracdo de
laudo de avaliagao econdémico financeira, ¢ de que todo o poder decisorio do FIP poderia ficar
nas maos dos outros cotistas, que eram também os controladores das empresas nas quais o FIP
mvestiria direta ou indiretamente;

b) Descumprimento da Politica de Investimentos quanto a exigéncia de aprovacdo da
Diretoria Executiva para a realizacdo do investimento ¢ aos critérios ¢ recomendacdes para
aplicacdo em Fundos de Investimentos em Participagoes;

c) Auséncia de avaliagdo dos riscos contemplando no minimo os de crédito, de mercado,
de liquidez, operacional, legal e sist€émico, de concentracdo, tendo sido apresentados os
regulamentos do FIP e relatérios internos que apenas identificam os riscos, mas nio os
avaliaram.

441. A cronologia do FIP Bioenergia (Canabrava) apresentada pela Previc resume os
achados da fiscalizacao, conforme abaixo descrito:

Tabela 24 - Cronologia do FIP Bioenergia (Canabrava)

Data Evento

Registro no 6° RTD no Rio de Janeiro do “Instrumento de Constituicdo do ASM
27/8/2010 |. . ”

Bioenergia FIP”.

Ata 488 do Comit¢ de Investimentos do Postalis informando sobre a proposta de
11/52011 |. . L

mvestimento para aplicagdo no FIP Canabrava
20/72011 Analise juridica de Bocater, Camargo, Costa e Silva Advogados sobre investimento

pelo Postalis de R$ 6.800.000,00 no FIP.

4/10/2011 |Constituigdo da Canabrava Bioenergia Participagdes S.A.

19/10/2011 |de viabilidade econdmico-financeira da Canabrava, ndo apresentado pelo Postalis a

Ata 511 do Comité de Investimentos do Postalis informando a existéncia do relatorio

Previc quando solicitado.

25/10/2011 |compromete a integralizar o valor de R$ 190.000.000,00 sendo R$ 59.163.643,27

Instrumento Particular de Compromisso de Investimentos no qual o Postalis se

integralizados com CCI da Alcool Quimica Canabrava S.A e o restante em espécie.

26/10/2011 |Boletim de Subscricdo 001 assmnado comprometendo-se a subscrever 1.900 cotas no

valor de R$ 100.000,00.

14/11/2011

Documento de andlise interna Canabrava Bioenergia Fundo de Investimento em
Participacdes, sem a assinatura do analista que o realizou.
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Data

Evento

23/11/2011 |Ricardo Oliveira Azevedo recomenda a entrada no FIP Canabrava até o limite legal,

Reunido 516 do Comit€é de Investimentos do Postalis, de 23/11/2011; o membro

ou seja, 25% do Patrimdnio liquido, aprovada pelo Comité de Investimentos.

30/11/2011

Aumento do capital da Portopar e venda de agdes para a Canabrava Bioenergia no
valor de R$ 285 milhdes, com agio de R$ 260.539.146,00.

30/11/2011

Aumento do capital da Canabrava Bioenergia Participagdes S.A. no valor de R§ 285
milhdes, totalmente integralizado pelo FIP Canabrava.

30/11/2011 |Integralizagdo do FIP pelo Postalis no valor de R$ 100.000.000,00.

30/11/2011

Integralizagdo do FIP por Ludovico em acdes da Portopar Participacdes S.A. com
valor atribuido de R$ 190.000.250,00.

20/1/2012 |Integralizacdo de R$ 90.000.000,00 pelo Postalis em espécie.

Fonte: Previc, peca 141 - Relatério Fiscalizacdo Previc 01/2015, p. 63, com alteragdes, e apresentacdo da
Previc a equipe em 14/6/2016.

442. Relativamente ao aumento do capital da Portopar Participagdes S.A. em 30/11/2011, a
Previc destacou que as Notas Explicativas as Demonstragdes Financeiras de 2011 da Canabrava
Bioenergia Participagdes S.A. evidenciam o agio de R$ 260.539.146,00 pago na aquisicdo das
acdes da Portopar, correspondente a diferenca entre os R$ 285.000.375,00 pagos pelo FIP e os R$
24.461.229,00 que eram até entdo o valor patrimonial das acdes anteriormente adquiridas.

443. A Previc relata ainda que o laudo de avaliacdo do prego das ag¢des da Portopar, pelo qual
o FIP adquiriria ou receberia para integralizacdo de cotas, foi realizado pela empresa Apsis
Consultoria e Avaliacoes Ltda., datado de 30/11/2011, sob o nimero RJ-0393/10-5, com 10
paginas, concluindo que cada agdo da Portopar valeria R$ 1.512,50, sem apresentagdo das
premissas e metodologias para embasar tal valor.

444. Com isso, o valor apresentado no laudo permitiu aos controladores, integralizando suas
cotas com agdes que, apesar de apresentarem valor patrimonial até entdo de R$ 24,5 milhoes,
ficaram com mais cotas que o Postalis, que aportou R$ 190 milhdes, isto porque as agdes aportadas
pelos controladores foram consideradas como tendo o valor de R$ 190.000.250,00, superando, por
pouco a quantidade de cotas do Postalis.

445. Concluiu a Previc que o Postalis investu no FIP com prejuizo a rentabilidade,
seguranca e liquidez, descumprindo o dever de diligéncia para se precaver dos efeitos do conflito
de mteresses ao deixar de tomar medidas preventivas para a possibilidade de que laudo de
avaliagdo permitisse que os controladores das companhias investidas obtivessem maior
participagdo no investimento aportando agdes cujo valor patrimonial era até entdo muito inferior ao
que o FIP reconheceu, e que esses controladores tivessem total controle do processo decisorio
sobre o FIP por deterem a maioria das cotas.

446. A Previc destaca que a aplicagdo de R$ 190 milhdes aprovada pela Diretoria Financeira,
por ser superior aos 2% do seu limite alcada, deveria ser submetida a Diretoria Executiva,
caracterizando o descumprimento do subitem 6.2.1 da Politica de Investimento do Plano PBD para
2011 (exigéncia do art. 16 da Resolugdo CMN 3.792/2009), e também do subitem 11.2.1 dessa
Politica, por ndo atender aos critérios de avaliacdo e selecdo e dos limites de diversificagao quanto
ao investimento no FIP.

447. Além disso, afirma que fica evidente a auséncia da avaliagdo de riscos na analise interna
de 14/11/2011 efetuada pelo analista do Postalis, que apenas transcreve no item 11 os Fatores de
Risco constante do Regulamento do FIP, quando seria necessaria a analise do risco de concentragao
(pelo fato de haver apenas uma companhia investida), risco de liquidez (devido ao prazo de
duracdo do FIP e de sua possibilidade regulamentar de prorrogacdo), risco de governanga
corporativa (uma vez que o Postalis era cotista minoritario e os dirigentes dos cotistas majoritarios
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eram também dirigentes da companhia investida).

448. Por fim, a Previc concluiu que, considerando a existéncia de apreciacdo anterior do
investimento, a conclusdo sera transferida para o ambito de outro documento.

449. Apesar de ndo ser objeto de apuracdo neste relatorio, € importante mencionar que a
Previc tratou de outra irregularidade envolvendo o FIP Bioenergia, mas comum a outros fundos
investidos pelo Postalis, relativa ao desenquadramento previsto na Resolugdo CMN 3.792/2009.

450. E o caso do Auto de Infragdo 08/12-56 lavrado em 10/12/2012 (peca 170), objeto do
Relatdrio de Fiscalizagdo 05/2012 ¢ analisado pela Decisao Dicol/Previc 40/2013, de 05/11/2013
(peca 169), juntamente a outros Autos Infracdo, referente a inobservancia ao §5° do art. 42 da
Resolucdo CMN 3.792, de 24/9/2009, que determina um prazo de 60 dias a partir da data de
integralizagdo para enquadramento do limite de 25% do Patriménio Liquido do Fundo FIP
Bioenergia. A Superintendéncia decidiu que o Postalis aplicou recursos garantidores das reservas
técnicas, provisdes e fundos dos planos de beneficios em desacordo com as diretrizes estabelecidas
pelo CMN, infringindo o §1° do art. 9° da Lei Complementar 109, de 29/5/2001, combinado com o
art. 64 do Decreto 4.942, de 30/12/2003; e os arts. 4°, mciso I, 20, inciso I, 42, inciso 1V, alinea
“b”, e 42, §5° da Resolugdo CMN 3.792/2009. Por fim, aplicou multa de R$ 40.339,59 a Alexej
Predtechensky e Adilson Floréncio da Costa, cumulada com a inabilitagdo por 3 anos.

11.6.2.2. Relatorio de Fiscalizagdo da Auditoria Interna dos Correios

451. A Auditoria Interna dos Correios (Audit), por meio do Relatério de Auditoria Especial
de agosto de 2015, referente ao ano de 2014, expds fragilidades das garantias nos investimentos em
debéntures da Canabrava Energética e da Canabrava Agricola e fragilidades das empresas
mvestidas pelo FIP Bioenergia (Canabrava), a seguir destacadas (Relatério dos Correios 2014)
(peca 142, p. 82-120).

Garantias contra perdas (pega 142, p. 82-83)

452. A Audit constatou que os aportes do Plano de Beneficio Definido no FIP Bioenergia
(Canabrava) de R$ 190 milhdes em novembro de 2011 e janeiro de 2012, cujo saldo em 31/8/2014
era de R$ 189.009.760,35, sendo desprovido de garantias, como é comum no caso dos FIP, e que,
além disso, o investidor era obrigado a firmar compromisso de investimento sobre eventuais
chamadas de capital pelos fundos.

453. Ja as debéntures da Canabrava Energética S.A. e da Canabrava Agricola S.A., ambas
mantidas em carteira propria e no FIP Bioenergia, além da Usina Sobrasil, contavam com garantias
como cessdo dos direitos creditorios de venda de produgdo presente e futura das emissoras para a
Alcool Quimica. No entanto, destaca que a concentragio dos investimentos em conglomerados
econdmico-financeiros das empresas Multiner S.A., Canabrava ¢ GPI Participagdes resulta em
aumento dos riscos de perdas. Considera que ha investimentos cujas garantias ndo sdo suficientes
para cobrir todas as suas perdas e, no que diz respeito especialmente a investimentos realizados em
Fundos de Participagdo, além de serem iliquidos, ndo possuem garantias.

Concentragdo de aplicagées em empresas do mesmo conglomerado econdémico-financeiro com
consequente aumento do risco de perdas

454. A Auditoria Interna da ECT constatou que o Postalis, por intermédio do Plano BD,
concentrou muitos investimentos em empresas de um mesmo conglomerado econdmico-financeiro
e que, devido a falta de diversificacdo, as perdas ocorridas em um investimento terminariam por
repercutir em outros, duplicando a possibilidade de perdas.

455. Sobre o Grupo Canabrava, a Audit expde que foram aportados R$ 334.857.152,97 entre
maio de 2010 e julho de 2013, e que os saldos das debéntures da Canabrava Agricola e Canabrava
Energética foram repactuados em setembro de 2014 no valor de R$ 149.281.863,83 com
vencimento prorrogado para janeiro de 2016. Por fim, ressalta que essas duas empresas vém
registrando importantes perdas nos Ultimos exercicios, mas ndo ha registros de sua repercussao nos
valores do FIP.
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Debéntures adquiridas pelo Postalis

456. A Audit constatou que o Postalis, ao adquirir em marg¢o de 2011 R$ 20 milhdes de
debéntures da Canabrava Agricola cujas proprias acoes foram dadas em garantia pela Portopar
Participagdes, teve uma duplicidade de investimentos e de garantias por ja deter 28,32% do FIP
Bioenergia, o qual era composto por 99,99% das agdes da Canabrava Participagdes, controlador da
Portopar Participagdes e da Canabrava Agricola.

457. Ressalta a Audit que, apesar de as debéntures serem amortizadas anualmente a partir de
2012, ja em 2013, apdés uma amortizacdo, a Canabrava Agricola solicitou a repactuacao dos titulos,
baseada em problemas operacionais ¢ financeiros. O Postalis estranhamente aceitou os termos da
repactuacdo em setembro de 2014, sem execucdo das garantias. Caso isso tivesse ocorrido, afirma a
Audit, a perda repercutiria no FIP Bioenergia e, por consequéncia, no proprio Postalis.

458. A Audit verificou também que a emissao das debéntures da Canabrava Energética SPE
— que foram totalmente adquiridas pelo Plano BD do Postalis em 24/8/2010, sendo que R$
33.450.239,55 via carteira propria ¢ R$ 35.156.557,95 via carteira terceirizada, e posteriormente
repactuadas em setembro de 2014, com a prorrogacdo do vencimento para janeiro de 2016 — nao
cumpria o exigido na Resoluigdo CMN 3.792/2009 quanto ao enquadramento da emissora como
SPE, conforme registrado na andlise juridica realizada pela Bocater, Camargo, Costa e Silva
Advogados, em 23/7/2010, e que a mesma analise juridica do investimento fez ressalvas acerca da
maior garantia real do investimento ¢ ao fato de a emissora ndo possuir autorizacdo da Agéncia
Nacional de Energia Elétrica (Aneel) como produtor independente de energia elétrica.

459. Pelo exposto, observa-se que o Postalis ndo cercou a aquisicdo das debéntures pelo
Plano BD, e sua posterior repactuacdo, da cautela necessaria para se resguardar de possiveis
prejuizos, os quais vieram a se confirmar mais adiante.

Fragilidades das empresas investidas pelo FIP Bioenergia que poderiam gerar novas perdas (pega
142, p.117-120)

460. A Audit da ECT expde as seguintes fragilidades dos investimentos no FIP Bioenergia,
cujas cotas foram adquiridas pelo Plano BD do Postalis, em 30/11/2011 e 18/1/2012, no valor total
de R$ 190.000.000,00:

a) Na analise elaborada pelo BNY Mellon Servigos Financeiros do Regulamento do FIP
Bioenergia, sem data confirmada, constatou-se que, além da falta de garantias inerentes aos
Fundos de Investimento em Participagdes, o FIP Bioenergia ndo contava com qualquer garantia
ou certeza quanto a possibilidade de eliminagdo de riscos como insolvéncia, recuperagdo
judicial e/ou extrajudicial, faléncia, mau desempenho e outros fatores negativos pelas empresas
mvestidas;

b) Na avaliagdo econdmico-financeira realizada pela Baker e Tilly, datada em outubro de
2011, constatou-se que foram feitas ressalvas relativas as caracteristicas do FIP como baixa
liquidez e sem garantia de rentabilidade e impossibilidade de resgate antecipado, além de contar
com unidades em inicio das operagdes e projetos do tipo greenfield (iniciados a partir do zero) e
que sofreram anos de crise e desmobilizagdo da cultura de cana na regido de operacao das usinas
canavieiras;

c) No relatorio de auditoria independente da KPMG em 3/10/2013, sobre as
“Demonstragdes contabeis Exercicio findo em 31 de maio de 2013 e periodo de 30 de novembro
de 2011 (data de inicio das operacdes) a 31 de maio de 2012 do FIP Bioenergia, constou a
ressalva de que, dadas as peculiaridades das aplicagdes do Fundo em agdes sem cotagdes no
mercado em relagdo aos demais investimentos pela maioria dos fundos brasileiros, caso o FIP
precisasse alienar parte dessas acdes, o valor poderia ser reduzido devido a baixa liquidez,
causando perdas;

d) No relatério de auditoria independente das demonstragdes contabeis dos exercicios
findos em 31/5/2014 ¢ 31/5/2013, emitido pela KPMG em 25/9/2014, foi apresentado paragrafo
de énfase, sem representar ressalva que modificasse a opinido de auditoria, de que o “o
mvestimento do Fundo em ag¢gdes de companhia de capital fechado e em debéntures estdo
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avaliadas pelo custo de aquisicdo e pela curva amortizada, respectivamente”, e que,
“consequentemente, existe uma incerteza de que, quando da efetiva realizagdo desse
investimento, o valor da realizagdo podera vir a ser diferente daquele registrado”;

e) No relatério de Rating Definitivo da emissdo das debéntures da Canabrava Energética,
elaborado pela LF Rating, em maio de 2010, seguiram-se varias informagdes acerca do
conglomerado econdmico-financeiro Canabrava, tais como: fase inicial de implantacao, riscos
de projeto, falta de historico financeiro ¢ operacional para basear a andlise de risco, elevado
endividamento consolidado na Portopar decorrentes das captagdes por empresas jovens,
interdependéncia entre as empresas do grupo que podem sofrer por fatores exdgenos como
variagdes inesperadas no preco do alcool ou nos custos de producdo, forte dependéncia da
manutengdo do beneficio tributario da “Lei Rosinha” de estimulo as usinas do estado do Rio de
Janeiro, além dos riscos regulatérios do setor elétrico, dado que a termelétrica do grupo deveria
fornecer energia ja em maio de 2011.

461. Em suma, a Audit relatou que FIP Bioenergia apresentava diversos riscos relacionados
as empresas em que investia, tendo o conglomerado econdémico-financeiro da Canabrava
repactuado investimentos com o Postalis devido a problemas operacionais em suas duas empresas
produtivas: a Canabrava Energética e a Canabrava Agricola. Ressalta que em 2011 a Canabrava
Agricola apresentava capital circulante liquido negativo, elevado indice de endividamento e
passivo a descoberto, ¢ a Canabrava Energética dependia do fornecimento do bagacgo da cana-de-
acucar, produzida pela Canabrava Agricola a fim de produzir energia e assim realizar receita.
Conclui que se tratava, portanto, de investimento de baixa liquidez e com risco de perdas.

11.6.2.3. Comissdo de Valores Mobiliarios - Processo Administrativo RJ-2015-10361

462. No Relatério de Analise/CVM/SIN/GIA/N® 01/16 (pega 143) de 25/2/2016,
disponibilizado pelo Ministério Publico Federal a esse Tribunal, na p. 73 a Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM) faz consideragdes sobre a semelhanca do modus operandi dos diversos fundos
de investimento, inclusive o FIP Bioenergia e o FIP Multiner:

368. Como os fundos de investimento no Brasil tém uma regulamentacio propria, seus modos
de operacdo sdo regidos por formalidades caracteristicas deste mercado, de modo que seja
possivel atingir uma rentabilidade ou objetivo, a depender de cada politica especifica de
mvestimento.

369. Para além das peculiaridades de cada fundo de investimento, ¢ essencial para o adequado ¢
regular desenvolvimento de suas atividades a precisdo das informagdes constantes dos
documentos que compdem cada operagdo por ele realizada, especialmente no que tange as
garantias e avaliagcdes. Esta importincia se da, além do primaz respeito ao principio da boa-fé
objetiva, pela necessidade do investidor de avaliar se existe adequacdo do investimento ao seu
perfil de risco, e assim, tomar uma decisdo consciente sobre investir ou ndo em determinado
produto.

370. Nesta eira, especificamente quanto a precisdo das informagdes referentes aos lastros e
avaliagdes de titulos e valores mobiliarios, durante o procedimento de analise de cada uma das
OPS [operagdes suspeitas], verificamos que, por coincidéncia ou ndo, todas as OPS continham o
mesmo tipo geral de deficiéncia informacional, ora de determinado modo, ora de outro, mas
sempre com o mesmo efeito final: a possivel supervalorizagdo de ativos.

371. Esta deficiéncia ocorreu nas OPS por meio de dois modos: titulos de lastro duvidoso ou
acgoes/titulos emitidos por empresas cujo valor economico foi determinado por um tnico laudo
de avaliacdo. Assim, apurar os valores reais dos ativos objetos das ditas deficiéncias torna-se
um exercicio nada trivial, vez que se tratam de ativos iliquidos, porém quando confrontados
com demonstragdes financeiras e outros documentos, temos claros indicios de que as
imprecisoes ou deficiéncias informacionais ocorreram no sentido da supervalorizagao.

11.6.2.4. Conclusoes do Relatorio da CPI Fundos de Pensdo sobre o FIP Bioenergia

463. O Relatério da CPI dos Fundos de Pensdo destacou em suas conclusdes sobre o FIP
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Bioenergia (pega 123, p. 224), relativamente as condutas omissivas dos dirigentes do Postalis
objeto deste trabalho, que desde o inicio o investimento mostrava-se como de alto risco, dadas as
enormes dificuldades por que passava na época o setor sucroalcooleiro, sendo que as empresas
investidas ja apresentavam prejuizo quando o fundo foi criado, e tendo como premissa para obter
rentabilidade a manutencdo de uma desoneragdo tributaria pouco factivel, mostrando-se uma
alternativa de investimento ndo adequada para fundos de pensao.

464. Ressaltou, ainda, que a utilizagdo de fraudes para superavaliar ativos dos controladores
originais, além das estimativas da producdo de cana de agtcar processada e da quantidade de alcool
produzida por tonelada de cana, de modo a justificar o investimento dos fundos de pensdao em
projetos de alto risco, tiveram como consequéncia aspectos posteriormente confirmados por
membros da CPI (peca 123, p. 227):

As empresas do grupo Canabrava vém apresentando prejuizos sistematicos, estando algumas
delas com passivo a descoberto. Em diligéncia, constatou-se que a situagdo financeira das
empresas ¢ pré-falimentar: ndo pagou a rescisdo salarial dos empregados demitidos; estd com
salario atrasado dos poucos funcionarios que continuam trabalhando; estd devendo todo o FGTS
de 2015 e o parcelamento referente a anos anteriores; esta devendo a fornecedores de cana e a
arrendatarios de terras. Nao tem recursos em caixa para realizar operagdes basicas para o inicio
da moagem da safra atual. Todavia, o patriménio do FIP estava em R$ 819 milhdes em janeiro
de 2016.

465. Como desfecho das irregularidades identificadas, o Relatorio da CPI (peca 123, p. 752)
encaminha demanda ao Ministério Publico Federal para que promova as medidas cabiveis para
apurar a conduta dos dirigentes estatutarios envolvidos no caso da Usina Canabrava, bem como das
pessoas e agentes privados, para que seja proposta demanda judicial e responsabilizagdo dos
efetivos responsaveis pelos prejuizos causados ao Postalis.

466. Por fim, o Relatdrio ainda encaminha (pega 123, p. 815) as conclusdes do trabalho ao
TCU “para que este orgdo analise e apure a responsabilidade administrativa dos Dirigentes
Estatutarios e dos demais envolvidos na forma que entender pertinente sobre o caso Usina
Canabrava”.

11.6.3. Objeto

467. Aportes dos recursos do Plano de Beneficio Definido no Fundo de Investimentos em
Participagdes (FIP) Bioenergia (Canabrava).

11.6.4. Critérios

468. Os critérios utilizados foram:
a) art. 9°, caput e § 1°, da Lei Complementar 109, de 29/5/2001;
b) art. 12 da Resolugao CGPC 13/2004;
c) art. 61, § 2° da Resolugdo CMN 3.456/2007;
d) arts. 4% 9% 16; 18; 30; e 43, inciso I, todos da Resolugdo CMN 3.792/2009; e

e) subitem 6.2.1 da Politica de Investimento do Plano BD Saldado estabelecida pelo
Conselho Deliberativo do Postalis para 2011 (Limites de algada para aprovagdo do
investimento).

11.6.5. Evidéncias

469. As seguintes evidéncias foram obtidas no decorrer dos trabalhos:
a) Ata 511 da reunido do Comité de Investimentos do Postalis em 19/10/2011, com parecer
favoravel a realizacdo do investimento e informando a existéncia do relatorio de viabilidade
economico-financeira da Canabrava (peca 144); e
b) Ata 516 da reunido do Comité de Investimentos do Postalis em 23/11/2011, com parecer
favoravel a realizagdo do investimento;, o membro Ricardo Oliveira Azevedo recomenda a
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entrada no FIP Canabrava até o limite legal, ou seja, 25% do Patriménio liquido, aprovada pelo
Comité de Investimentos (pega 145).

11.6.6. Causas

470. As causas destacadas no caso do FIP Bioenergia (Canabrava) foram, em resumo, as
seguintes:
a) Nao observancia dos requisitos de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez e
transparéncia;

b) Nao exercicio de suas atividades com boa f¢, lealdade e diligéncia;
¢) Nao adogao de zelo por elevados padrdes éticos;

d) Nao adogdo de praticas que garantam o cumprimento do seu dever fiduciario em relagdo aos
participantes dos planos de beneficios;

e) Nao adog¢do de providéncias para identificar, avaliar, controlar e monitorar os riscos,
incluidos os riscos de crédito, de mercado, de liquidez, operacional, legal e sistémico;

f) Descumprimento dos seguintes dispositivos legais no investimento no FIP:

- art. 9° caput e § 1° da Lei Complementar 109, de 29/5/2001;

- art. 12 da Resolu¢do CGPC 13/2004;

- art. 61, § 2° da Resolugdo CMN 3.456/2007;

- arts. 4% 9° inciso III, § 1% 16; 18; 30; e 43, inciso I, todos da Resolugado CMN 3.792/2009; e

- subitem 6.2.1 da Politica de Investimento do Plano PBD estabelecida pelo Conselho
Deliberativo do Postalis para 2011, quanto a ndo observancia dos limites de alcada para
aprovacao do investimento.

11.6.7. Efeitos

471. Potenciais prejuizos para os participantes do Plano de Beneficio Definido Saldado do
Postalis na realizagdo do investimento no FIP Bioenergia (Canabrava).

472. Prejuizos pelo ndo recebimento dos rendimentos das debéntures da Canabrava Agricola,
Canabrava Energética e Usina Sobrasil, evidenciados nos provisionamentos destacados nas
Demonstragoes Contabeis constantes do Relatério Anual de Informacdes do Postalis de 2015, e
potenciais prejuizos pela eventual dificuldade no resgate desses titulos e na execucdo das
respectivas garantias.

473. Perda da oportunidade de obter melhores rendimentos em outras aplicagdes com menor
risco e maior liquidez.

11.6.8. Analise TCU sobre o FIP Bioenergia (Canabrava)

474. A pesquisa nos documentos € nos processos descritos nos paragrafos anteriores
demonstra irregularidades na tomada de decisdo sobre os investimentos efetuados no FIP
Bioenergia e nas debéntures de empresas do Grupo Canabrava, com potenciais prejuizos para o
Plano de Beneficio Definido do Postalis, sendo que as debéntures ja impdem perdas a rentabilidade
do Plano em decorréncia do provisionamento contabil ocorrido em 2016, que serdo irreversiveis
caso a administragdo do Postalis ndo consiga resgatar os juros devidos ¢ o valor dos titulos, ¢ ndo
obtenha sucesso com a eventual execucdo das garantias.

475. Apesar das tentativas de aplicacdo da metodologia da fronteira eficiente para levantar
um valor representativo do débito pelo prejuizo sofrido pelo Postalis, como foi feito pela equipe
nos casos dos fundos Serengueti, Sovereign e Trendbank, isso ndo foi possivel no caso dos FIP
Bioenergia e Multiner, tendo em vista que a carteira hipotética de fundos de investimento em
participagdes, basecada nos valores das cotas disponiveis na Economatica, teria um rendimento
negativo de 20% no periodo de 2011 a 2016, refletindo o fato de serem empreendimentos recém-
criados em um cenario de crise.
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476. Apds uma verificagdo mais especifica da equipe sobre os FIP do setor de energia no
qual atuam os FIP Bioenergia e Multiner, efetuada com base nos valores de fechamento das cotas
em 31 de dezembro dos anos de 2011 a 2015 disponibilizados pela Economatica, e em 30/6/2016,
obtidos no sitio da CVM, foi constatado que as cotas desses fundos efetivamente tiveram
rentabilidade erratica no periodo, conforme demonstrado na tabela abaixo, corroborando a
inviabilidade da analise pela metodologia da fronteira eficiente.

Tabela 25 - Variacdo percentual do valor das cotas dos FIP do setor de energia 2011 a 2016

Variacdo % das cotas dos FIP Dados da Economatica

Dados
CVM

Nome do Fundode Investimento | 37,15011 | 31/12/2012 | 31/12/2013 | 31/122014 | 31/122015

Média anual | 30/06/2016

em Participagdes 2011 a 2015 | (6 meses)
I | Atico Geracao de Energia FIP | (0,74%) | 26,73% 9,51% (0,89%) | 37.47% 14,42% (0,79%)
2 | Brasil Energia Renovavel FIP - - - (2,16%) | (58,91%) (30,54%) (1,20%)
3 | Caixa FIP Amazonia Energia (22,41%) | (12,33%) | (5,10%) 701% | (2441%) | (11,45%) 0,23%
4 | Energia Pch FIP 0,62%) | 42,63% | (039%) 418% | (042%) 9,08% (0,23%)
5 | FIP Bioenergia - 0,44%) | (0,36%) 1,36% 22.21% 5,69% (10,71%)
6 | FIP Brasil Energa 33,05% | (2524%) | 8.80% 0,98% 1,89% 3,90% 1,01%
7 | FIP Multiner - 11,75% | (8,65%) | (038%) | (0,32%) 0,60% (0,14%)
8 | FIP Nordeste Energia (2,04%) | (1,98%) | (0,89%) | (0,72%) | (0,67%) (1,26%) 0,96%
9 | Infra Energias Reno FIP - - (0,25%) 0,20% 0,04% 0,00%) | (0,06%)
10| Norte Energia FIP - 2,06% 6,95% (5,93%) 1,24% 1,08% (2,94%)
11| Nova Energy 1 FIP - (0,87%) 1,05% 0,59%) | (0,59%) (025%) | (74,85%)
12 | Patria Energia FIP - - (33,89%) | (1326%) | (1,54%) | (1623%) | (0,01%)
13 | Patria Energia Renovavel FIP Ie - - - 0,00% (14,50%) (7,25%) (0,13%)
14| Rio Energy FIP - - - - 4,79% 4,79% (4,64%)

Média 145% | 4,70% | 2,11%) | (0,78%) | (2,41%) 0,17% (6,68%)

Fonte: Elaboragdo da equipe, com base nos dados dos valores das cotas disponibilizados pela Economatica e no
sitio da CVM.

4717. Em 25/10/2011 foi assinado o Instrumento Particular de Compromisso de Investimento
no Canabrava Bioenergia Fundo de Investimento em Participagdes - Controle (peca 146), sendo
partes o Postalis como Investidor, o Canabrava como Fundo (representado pelo BNY Mellon
Servigos Financeiros DTVM S.A.), o mesmo BNY Mellon DTVM como administrador, a ASM
Administradora de Recursos S.A. como gestor, ¢ a ASM Asset Management DTVM S.A. como
distribuidora lider. A CVM ja havia concedido registro de funcionamento ao Fundo em 6/4/2011
sob numero 470-7. O Fundo emitiu 8 mil cotas ao valor unitario de R$ 100.000,00 (peca 146).

478. A decisdo de investimento, ocorrida em 25/10/2011, foi tomada em data anterior a
analise técnica da equipe do Postalis em 14/11/2011, recomendando investimento e alertando para
o limite de 25% do Patrimdnio Liquido conforme a Resolugdo CMN 3.792/2009, e da aprovagdo
do investimento no FIP Canabrava pelo Comité de Investimentos em 23/11/2011, conforme a Ata
da 516" Reunido Ordinaria.

479. O Regulamento do FIP Canabrava Bioenergia ja previa riscos em seu Capitulo IV - Dos
Fatores de Risco, art. 4°, a exemplo:

Artigo 4° - Tendo em vista a natureza dos investimentos a serem realizados pelo Fundo, os
cotistas devem estar cientes dos riscos a que estdo sujeitos os investimentos e aplicagdes do
Fundo, conforme descritos abaixo. (...)

Paradgrafo 1° - Os ativos componentes da carteira do Fundo poderdo ter liquidez
significativamente baixa em comparacao a outras modalidades de nvestimento em fundos.
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Paragrafo 3° - A carteira de investimentos do Fundo estard concentrada primordialmente em
titulos e/ou valores mobiliarios de emissdo das Companhias Investidas e ndo ha garantias de
bom desempenho, de solvéncia e de continuidade de suas atividades. Tais riscos, se
materializados, podem impactar negativa e significativamente os resultados do Fundo e o valor
de suas cotas.

Paragrafo 12° O Fundo também podera estar sujeito a outros riscos advindos de motivos alheios
ou exogenos ao controle do Administrador e do Gestor, tais como moratéria, mudanga nas
regras aplicaveis aos ativos financeiros, mudancas impostas aos ativos financeiros integrantes
da carteira do Fundo, alteragdo na politica monetaria, aplicagdes significativas, os quais, caso
materializados, poderdo causar impacto negativo sobre a rentabilidade do Fundo e o valor de
suas cotas.

Paragrafo 14° - A precificagdo dos titulos e valores mobilidrios ¢ demais ativos financeiros
integrantes da carteira do Fundo sera realizada de acordo com os critérios e procedimentos para
registro e avaliagdo de titulos, valores mobiliarios e demais operagdes estabelecidas neste
Regulamento e na regulamentacdo em vigor. Referidos critérios de avaliagdo de ativos, tais
como os de marcacdo a mercado, poderdo ocasionar variagdes no valor dos ativos do Fundo,
resultando em aumento ou redugao no valor de suas cotas.

Paragrafo 16° Algumas das Companhias Investidas estdo em fase pré-operacional, portanto ndo
possuem qualquer historico de operacdo ou geragdo de receitas. Desta forma, ndo ha como
assegurar que estas sociedades conseguirdo atingir o melhor resultado econdmico para os
mvestidores do Fundo.

Paragrafo 17° - As Companhias Investidas atuam somente nos seguintes segmentos: (i)
producdo e comercializagao de alcool, (i) producdo e comercializacdo de energia obtida através
da utilizacdo de biomassa, incluindo mas nao se limitando, a biomassa do bagaco de cana-de-
acgucar, (i) produgcdo, comercializacdo, beneficiamento ou industrializagdo de produtos
agricolas, incluindo mas ndo se limitando a cana-de-agucar e (iv) outras atividades relacionadas
ao setor sucroalcooleiro. Desta forma, o risco do investimento no Fundo estd concentrado
apenas nestes segmentos de atuagao.

Paragrafo 18° - Um dos atrativos economicos do investimento no Fundo ¢ o fato de as
Companhias Investidas terem uma expectativa de elevada taxa interna de retorno propiciada,
dentre outros fatores, pelos beneficios fiscais ja concedidos pela Lei Estadual do Rio de Janeiro
n® 5.636 de 7 de janeiro de 2010 para as Companhias Investidas em operagdo. Caso as
Companhias Investidas em fase pré-operacional ndo obtenham o referido beneficio, este fato
poderad gerar impacto no retorno financeiro esperado para as mesmas € consequentemente para
os investidores do Fundo.

480. O FIP Canabrava Bioenergia teve inicio em 31/11/2011 e seu prazo ¢ de 10 anos,
conforme o art. 1° de seu Regulamento, tendo horizonte, portanto, até 2021.

481. As Demonstragdes Contabeis no FIP Bioenergia disponiveis no sitio da CVM destacam
um Patriménio Liquido de R$ 817,7 milhdes em 30/11/2015 e um resultado de R$ 5,7 milhdes no
semestre findo da mesma data, representando uma rentabilidade positiva de 0,7% no periodo em
relagdo da Patriménio Liquido médio. Observa-se no grafico abaixo que a rentabilidade do Fundo
evoluiu de negativa em 2012 a positiva a partir de 2013.

Grafico 11 - FIP Bioenergia - Patriménio Liquido e resultado do periodo
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FIP Bioenergia - Resultado do periodo e PL Final
(em R$ 1.000,00)
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Fonte: Demonstragdes contabeis semestrais disponiveis em www.cvm.gov.br

482. Quanto ao valor atual de tais investimentos, vale ressaltar que, conforme as notas
explicativas as referidas Demonstracdes, as acdes sem cotacdo de mercado investidas pelo FIP
Bioenergia (no valor de R$ 709,6 milhdes, ou 86,8% do seu PL em 30/11/2015) sdo mantidas pelo
custo de aquisicdo. Ja& as debéntures, que representam pouco mais de 10% do PL do Fundo, sdo
registradas também pelo custo de aquisicdo, porém acrescido dos rendimentos pela taxa de
remuneragdo na aquisicdo ¢ deduzido das amortizagdes e juros recebidos. Portanto, pelas normas
da CVM, tais valores ndo sdo atualizados a valor de mercado, e sequer ¢ feito o teste de
recuperabilidade de tais investimentos. A equipe de auditoria observou que esse fato tem sido
objeto de paragrafo de énfase nos diversos relatorios dos auditores independentes emitidos sobre as
demonstracdes contabeis dos FIP pesquisadas no sitio da CVM, sem, contudo, modificar o teor das
opinides por eles emitidas.

483. No paragrafo IV do item “Base para a opinido com ressalvas” do Relatorio dos
Auditores Independentes Baker Tilly Brasil emitido em 26/7/2016, referente as Demonstragdes
Contabeis do Postalis em 31/12/2015, consta que o Instituto ndo adotou procedimentos de apuragao
de perda do valor recuperavel dos investimentos em FIP, motivando o parecer com ressalvas em
relacdo a esse e outros itens:

IV. Conforme mencionado na nota explicativa numero 4.3.1, o Instituto possui, em 31 de
dezembro de 2015, aplicagdes em fundos de investimentos em participagdes, no montante de R$
1.221.653 mil. (...) O Instituto [Postalis] ndo possui procedimentos de avaliagdo, mensuracao e
reconhecimento de perda do valor recuperavel (impairment) para estes investimentos. Dessa
forma, ndo nos foi possivel avaliar, nas condi¢cdes atuais, os eventuais efeitos sobre estes ativos,
bem como sobre os valores registrados no resultado do exercicio, decorrentes da adogdo dos
procedimentos de avaliacdo da perda do valor recuperavel em 31 de dezembro de 2015.

484, Isso reforga a tese de ser dificil a apuracdo do real valor dos investimentos em FIP,
mesmo porque eles tém diferentes prazos de maturag@o e de configuracdo da chamada “Curva J”.

485. Em vista disso, a equipe propde a responsabilizacdo dos dirigentes do Postalis e dos
membros do Comité de Investimentos na forma das subsegdes abaixo.

486. Adicionalmente, e para fins de acompanhar os desdobramentos relacionados aos aportes
do Postalis nos fundos de investimentos em participagdes analisados nesta auditoria, a equipe de
auditoria propora determinacdo para que a Empresa Brasileira de Correios e Telégrafos (Correios),
a vista do disposto no art. 25 da Lei Complementar 108/2001, informe ao TCU qualquer alteragdo
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relevante do investimento no FIP Bioenergia por iniciativa do Postalis, notadamente nos casos de
novos aportes, resgate de cotas e eventual provisionamento contabil de valores desse fundo.

11.6.9. Responsabilizacdo dos dirigentes do Postalis pelos investimentos no FIP Bioenergia
11.6.9.1.  Irregularidade

487. A irregularidade decorre do fato de os dirigentes permitirem o aporte de recursos do
Plano de Beneficio Definido em cotas do Fundo de Investimento em Participacdes Bioenergia
(Canabrava) em montante proporcionalmente superior ao valor original da empresa-alvo investida,
sem a documentacdo com a devida avaliacdo de riscos e sem observar o limite de alcada, com
descumprimento do art. 9° caput ¢ § 1° da Lei Complementar 109, de 29/5/2001; do art. 12 da
Resolugao CGPC 13/2004; dos arts. 4°% 9°, inciso III, § 1% 16; 18; 30 ; ¢ 43, inciso I, todos da
Resolugao CMN 3.792/2009; e do subitem 6.2.1 da Politica de Investimento do Plano BD Saldado
estabelecida pelo Conselho Deliberativo do Postalis para 2011 (Limites de algada para aprovacgao
do investimento), agravado pelo potencial prejuizo ao Postalis por investir em empreendimento do
setor sucroalcooleiro, envolvendo producdo e comercializagdo de energia obtida da biomassa, que,
a época dos aportes, j4 se mostrava pouco atrativo, em detrimento de outras aplicacdes que
ofereciam mais seguranca, liquidez e rentabilidade.

11.6.9.2.  Identificagdo dos Responsaveis

488. Alexej Predtechensky, Diretor Presidente ¢ Administrador Estatutario Tecnicamente
Qualificado (AETQ) de 1/2/2006 até 2/4/2012, CPF 001.342.968-00, e Adilson Floréncio da Costa,
diretor financeiro de 1/9/2005 até 15/2/2012, e coordenador do Comité de Investimentos, CPF
359.351.621-72.

11.6.9.3. Conduta

489. O diretor presidente e o diretor financeiro ndo exerceram de forma diligente as fungdes
de supervisdo e fiscalizagdo previstos nos artigos 47 e 48 do Estatuto do Postalis ao permitirem os
aportes no FIP Bioenergia sem se cercarem das cautelas esperadas do bom administrador, ¢ sem
observarem o disposto no art. 12 da Resolugdo CGPC 13/2004, no sentido de que “todos os riscos
que possam comprometer a realizacdo dos objetivos da EFPC devem ser continuamente
identificados, avaliados, controlados e monitorados”, estando os responsaveis ao alcance da Lei
8.443/1992 e do Acoérdio 3133/2012-TCU-Plenario.

11.6.9.4. Nexo de Causalidade

490. Os responsaveis, por ndo exercerem de forma diligente a supervisdo e fiscalizacao,
permitiram o investimento em cotas do FIP Bioenergia, empreendimento do setor sucroalcooleiro
abrangendo producdo e comercializagdo de energia obtida da biomassa, que a época dos aportes ja
se mostrava pouco atrativo, em detrimento de outras aplicacdes que poderiam oferecer maior
seguranca, liquidez e rentabilidade, além de envolver montantes superdimensionados em relagdo ao
real valor da empresa-alvo e resultando em investimento com alto potencial de perda e exposicao a
um risco de negocio acima do razoavel em relagao ao de mercado.

11.6.9.5.  Culpabilidade

491. E razoavel afirmar que, devido ao vulto dos aportes de R$ 100 milhdes em 31/11/2011
(peca 174) - Boleta de Operagoes 20111130 e de R$ 90 milhdes em 20/1/2012 (pega 175) - Boleta
de Operagdes 20120120, o diretor presidente deveria ter exigido andlise mais apurada sobre o
investimento, nao se pautando apenas no parecer do Comit€ de Investimentos, no que foi
acompanhado pelo diretor financeiro. Dessa forma, cabe ouvir em audiéncia Alexej Predtechensky,
diretor presidente e Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado, e Adilson Floréncio da
Costa, diretor financeiro e coordenador do Comité de Investimentos pela irregularidade
mencionada.

11.6.10. Responsabilizagdo dos membros do Comit€ de Investimentos do Postalis pelos
mvestimentos no FIP Bioenergia
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11.6.10.1. Irregularidade

492. A irregularidade decorre do fato de os membros do Comité de Investimentos terem
aprovado os aportes de recursos do Plano de Beneficio Definido em cotas do Fundo de
Investimento em Participagdes Bioenergia (Canabrava) em 23/11/2011, por meio da Ata da 516°
Reunido do Comité de Investimentos, (pega 145, p. 3) e em 20/1/2012, mediante Ata da 523°
Reunido do Comité de Investimentos (peca 147, p. 2), sem avaliagdo dos riscos contemplando no
minimo os de crédito, de mercado, de liquidez, operacional, legal e sist€mico, de concentracao,
tendo sido apresentados os regulamentos do FIP e relatorios internos que apenas identificam os
riscos, mas nao os avaliaram, sem observar o art. 12 da Resolugdo CGPC 13/2004 ¢ o subitem 6.2.1
da Politica de Investimentos do Postalis para 2011 quanto aos limites de algada.

11.6.10.2. Identificag¢do dos Responsaveis

493. Ricardo Oliveira Azevedo (CPF 471.567.401-72), membro do Comité de Investimentos
do Postalis de 13/12/2008 até 12/12/2011 e relator do investimento no FIP (Ata da 5167 Reunido do
Comit¢ de Investimentos); José Carlos Rodrigues Souza (CPF 184.722.491-15), gerente de
Aplicacoes (GAP) subordinado ao diretor Financeiro e membro do Comité de Investimentos do
Postalis de 13/12/2011 até 23/10/2012; Monica Christina Caldeira Nunes (CPF 313.855.241-20),
gerente de Controladoria (GCO) subordinada ao Diretor Financeiro e membro do Comité de
Investimentos do Postalis de 4/7/2006 até 23/10/2012.

11.6.10.3. Conduta

494. Os membros do Comité de Investimentos ndo exerceram de forma diligente a funcao de
propor investimentos a diretoria executiva, na forma do art. 60, inciso III, do Estatuto do Postalis,
ao aprovarem os aportes no FIP sem analises especificas quanto aos riscos, pautando-se por
citagdes existentes em documentos produzidos pelos proprios proponentes do investimento, sem
observar o disposto no art. 12 da Resolugdo CGPC 13/2004, no sentido de que “todos os riscos que
possam comprometer a realizagdo dos objetivos da EFPC devem ser continuamente identificados,
avaliados, controlados e monitorados”, € sem condicionarem a aprovacdo pelo Conselho

Deliberativo conforme previsto no subitem 6.2.1 da Politica de Investimentos para 2011, estando os
responsaveis ao alcance da Lei 8.443/1992 e do Acérdio 3133/2012-TCU-Plenario.

11.6.10.4. Nexo de Causalidade

495. Os responsaveis, por ndo exercerem de forma diligente a fungao de membro do Comité
de Investimentos, permitiram o investimento em cotas do FIP Bioenergia, empreendimento do setor
sucroalcooleiro abrangendo producdo e comercializagdo de energia obtida da biomassa, que a
época dos aportes ja se mostrava pouco atrativo, em detrimento de outras aplicagdes que poderiam
oferecer maior seguranga, liquidez e rentabilidade, além de envolver montantes
superdimensionados em relacdo ao real valor da empresa-alvo e resultando em investimento com
alto potencial de perda e exposicdo a um risco de negéocio acima do razoavel em relagdo ao de
mercado.

11.6.10.5. Culpabilidade

496. E razoavel afirmar que, devido ao vulto dos aportes de R$ 100 milhdes em 31/11/2011
(peca 174) - Boleta de Operagdes 20111130) e de R$ 90 milhdes em 20/1/2012 (pega 175) - Boleta
de Operagdes 20120120), os membros do Comité€ de Investimento deveriam ter exigido do relator
do investimento no FIP Bioenergia, conforme a Ata da 516* Reunido do Comité, uma analise mais
apropriada sobre os riscos do investimento. Dessa forma, cabe ouvir em audiéncia Ricardo Oliveira
Azevedo, José Carlos Rodrigues Souza e Monica Christina Caldeira Nunes pela irregularidade
mencionada anteriormente na se¢ao I11.6.10.1.

I.6.11.  Proposta de encaminhamento

497. Diante do exposto, propde-se ao Tribunal:
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a) realizar a audiéncia de:

a.l) Alexej Predtechensky (CPF 001.342.968-00) Diretor Presidente e Administrador
Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ) de 1/2/2006 até 2/4/2012, e Adilson Floréncio da
Costa (CPF 359.351.621-72), diretor financeiro de 1/9/2005 até 15/2/2012, e coordenador do
Comité de Investimentos, com fundamento nos arts. 10, § 1° e 12, incisos I e III, da Lei
8.443/1992 c/c o art. 202, incisos I e III, do RI/TCU, para que, no prazo de quinze dias,
apresentem razoes de justificativa por ndo exerceram de forma diligente as fungdes de
supervisao e fiscalizagdo previstos nos artigos 47 ¢ 48 do Estatuto do Postalis ao permitirem os
aportes no FIP Bioenergia sem se cercarem das cautelas esperadas do bom administrador, e sem
observarem o disposto no art. 12 da Resolucdo CGPC 13/2004, no sentido de que “todos os
riscos que possam comprometer a realizacdo dos objetivos da EFPC devem ser continuamente
identificados, avaliados, controlados e monitorados™, estando os responsaveis ao alcance da Lei
8.443/1992 e do Acordao 3133/2012-TCU-Plenario.

a.2) Ricardo Oliveira Azevedo (CPF 471.567.401-72), membro do Comité de Investimentos do
Postalis de 13/12/2008 até 12/12/2011 e relator do investimento no FIP (Ata da 516" Reunido do
Comité de Investimentos); José Carlos Rodrigues Souza (CPF 184.722.491-15), gerente de
Aplicagdes (GAP) subordinado ao diretor Financeiro e membro do Comité de Investimentos do
Postalis de 13/12/2011 até 23/10/2012; Monica Christina Caldeira Nunes (CPF 313.855.241-
20), gerente de Controladoria (GCO) subordinada ao Diretor Financeiro e membro do Comité
de Investimentos do Postalis de 4/7/2006 até 23/10/2012, com fundamento nos arts. 10, § 1° ¢
12, incisos I e III, da Lei 8.443/1992 c/c o art. 202, incisos I e III, do RI/TCU, para que, no
prazo de quinze dias, apresentem razodes de justificativa por ndo exerceram de forma diligente a
funcdo de propor investimentos a diretoria executiva, na forma do art. 60, inciso III, do Estatuto
do Postalis, ao aprovarem os aportes no FIP Bioenergia sem andlises especificas quanto aos
riscos, pautando-se por citagdes existentes em documentos produzidos pelos proprios
proponentes do investimento, sem observar o disposto no art. 12 da Resolugdo CGPC 13/2004,
no sentido de que “todos os riscos que possam comprometer a realizagdo dos objetivos da EFP C
devem ser continuamente identificados, avaliados, controlados e monitorados”, ¢ sem
condicionarem a aprovacdo pelo Conselho Deliberativo conforme previsto no subitem 6.2.1 da
Politica de Investimentos para 2011, estando os responsaveis ao alcance da Lei 8.443/1992 e do
Acordao 3133/2012-TCU-Plenario.

b) Determinar & Empresa Brasileira de Correios e Telégrafos (ECT), a vista do disposto no art.
25 da Lei Complementar 108/2001, que informe ao TCU qualquer alteracdo relevante do
vestimento no FIP Bioenergia por iniciativa do Postalis, notadamente nos casos de novos
aportes, resgate de cotas e eventual provisionamento contabil de valores desse fundo.

I1.7. Investimento no FIP Multiner sem a diligente avaliacio dos pressupostos de risco,
liquidez e rentabilidade compativeis com a politica de investimentos do Plano de Beneficio
Definido (BD) pelo Postalis

498. Foram verificadas operagdes no dmbito do Fundo de Investimento em Participagdes
Multiner (FIP Multiner), CNPJ 10.381.075/0001-13, em desacordo com a Lei Complementar 109,
de 29/5/2001, a Resolucdo CGPC 13/2004, a Resolugdo CMN 3.456/2007, a Resolugdo CMN
3.792/2009, e a Politica de Investimento do Plano PBD.

11.7.1. Breve Historico

499. O Relatorio Final da CPI dos Fundos de Pensdo (peca 123, p. 581-603) tratou das
possiveis irregularidades dos investimentos no Multiner FIP feitos pelo Postalis e por outros fundos
de pensao com patrocinadores estatais, que havia sido constituido em 5/11/2008.

500. De acordo com as informagdes provenientes do regulamento do fundo vigente no
periodo da aquisicdo do ativo pelo Postalis (pega 148, p. 3), o Fundo de Investimento em
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Participagdes Multiner, regulamentado pela Instrugdo CVM 391/2003, tem por objetivo obter
rendimentos de longo prazo para seus quotistas em carteira de valores mobiliarios da companhia
alvo, a Multiner S.A., com sede no Rio de Janeiro-RJ, CNPJ 08.935.054/0001-50, e cujo prazo de
duragdo ¢ de sete anos a partir da data da primeira emissdo de quotas.

501. A época da aplicagdo, a empresa companhia-alvo do FIP Multiner possuia somente uma
usina termelétrica em operacao, a UTE Cristiano Rocha, pertencente a Rio Amazonas Energia S.A
(RAESA), situada em Manaus - AM. (peca 133, p. 75-78)

502. Em 2012, apesar dos prejuizos acumulados da Multiner S.A. os fundos de pensédo, entre
eles o Postalis, decidiram fazer novo aporte no FIP para salvar o investimento, sob a justificativa de
que a entrada do Grupo Bolognesi, dada a sua experiéncia na area, viabilizaria o negocio e
recuperaria os prejuizos. Mesmo apos a mudanga do controle acionario, a empresa continuou dando
prejuizos, o que demonstraria a temeraria acdo dos gestores dos fundos de pensao.

503. Em 2014 o Grupo Bolognesi assinou contrato com o FIP Multiner para criagao da Mesa
S.A. e reorganizagdo financeira com a conversao de dividas em agdes ordinarias pelos fundos de
pensdo. Simultaneamente foram acordados novos aportes de capital pelo Grupo Bolognesi, ficando
a Bolognesi Participagdes S.A. ao final com 61,86% das acdes ordinarias e o FIP Multiner com
38,14% das demais agdes. Até o final de 2015 o Grupo Bolognesi deveria ter aportado na Multiner
S.A. R$ 100 milhdes, e até 2020, outros R$ 126 milhdes, ndo havendo, contudo, confirmagdes
sobre a realizacdo desses aportes (peca 123, p. 605-610).

504. Em 31/3/2016, o controle da Multiner S.A. era exercido pelo Grupo Bolognesi através
das empresas Bolognesi Energia S.A. e Brasilterm Energia S.A., conforme a tabela abaixo.

Tabela 26 - Quantidade de A¢des Ordinarias da Multiner S.A.

Qtd.Ac¢des
Ordinarias
Bolognesi Energia S.A. | 2.806.846 31,23%
Brasilterm Energia S.A. | 1.841.128 20,49%
Multiner FIP 4.338.360 48,28%
Total 8.986.334 | 100,00%

Acionistas %

Fonte: Informag¢des Trimestrais 1T16 da Multiner S.A., Nota Explicativa 20, disponivel em:
<www.multiner.com.br>. Acesso em: 3/10/2016.

505. A participagdo do Postalis no FIP Multiner ¢ de 19,21%, a segunda maior apds a da Petros
(24,35%) e Funcef (18,06%), além de outras entidades fechadas de previdéncia complementar
cujas patrocinadoras eram entidades publicas.

I1.7.2. Situacdo Encontrada

506. Os fatos sobre o FIP Multiner € as Cédulas de Crédito Bancario (CCB) da Raesa e da New
Energy verificados pela equipe de auditoria foram destacados nos relatorios de fiscalizagdo da
Previc e nos relatorios da Auditoria Interna da ECT, da CVM e da CPI dos Fundos de Pensdo,
abaixo citados.

507. Para se ter ideia da materialidade e dos eventuais riscos para os participantes do Postalis, as
demonstracdes contabeis de 2015 do Instituto informam que os investimentos no FIP Multiner

representavam 4,74% dos recursos garantidores do Plano de Beneficio Definido (4,83% em 2014),
com o saldo contabil de R$ 242.679.04221 (R$ 243.457.402,37 em 2014).

508. Os achados referentes aos CCB estdo desenvolvidos na se¢do correspondente aos
investimentos em titulos vinculados a empresas-alvo de Fundos FIP com aportes do Postalis.

11.7.2.1.  Relatorios de Fiscaliza¢do da Previc

509. O Relatério de Fiscalizagdo 01/2015/CFDF/Previc (pega 133, p. 75-78), durante a Acédo
Fiscal Direta realizada no Plano de Beneficio Definido que constatou operagdes do Postalis com
fundos estruturados em desacordo com a Lei Complementar 109/2001 e com as diretrizes
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estabelecidas pela Resolugdo CMN 3.456/2007, analisou informagdes sobre o investimento no FIP
Multiner.

510. A Previc transcreveu o seguinte trecho da Ata da 373" Reunido Ordinaria do Comité de
Investimentos do Postalis, realizada em 18/1/2009:

O membro José Carlos de Sousa relata proposta de aplicacdo no Fundo de Investimentos e
Participagdes - FIP Multiner, informando que o referido fundo atende aos pré-requisitos
estabelecidos na Resolugdo 3.456-CMN e na Politica de Investimento vigente. Acrescenta que o
fundo tem por objetivo aplicar em agdes ou titulos ¢ valores mobilidrios conversiveis ou
permutaveis em agdes de emissao de sociedade andnimas, aberta ou fechadas, que atuem, direta
ou indiretamente, na geragdo de energia. Esclarece que todos os detalhes da operagao,
encontram-se inseridos nos documentos anexados a presente ata. Finaliza recomendando a
aplicagdo de recursos em quotas do FIP Multiner, até o limite legal, 25% do patriménio do
Fundo, o equivalente a R$ 80.000.000,00. O Comité de Investimentos acompanha a
recomendagdo do relator.

511. A época do investimento assinaram a ata do Comité: Adilson Floréncio da Costa, Jos¢ Carlos
Rodrigues de Souza, Moénica Christina Caldeira Nunes, Ricardo Oliveira Azevedo e, como
Administrador Responsavel, Alexej Predtechensky.

512. Destacou a Previc que no proprio regulamento do FIP Multiner havia declara¢do dos
subscritores Alexej Predtechensky e Adilson Floréncio da Costa de estarem cientes do “risco
relativo a sua aplicacdo no Fundo, estando estes de acordo com a sua situacdo financeira, o seu
perfil de risco e a sua estratégia de investimento, e a possibilidade de ocorréncia de variagdes no
patriménio liquido do Fundo, inclusive de perda total do capital investido”.

513. De acordo com o subitem 4.5.1. da Politica de Investimentos do plano vigente, a partir da
recomendagdo favoravel do Comité€ de Investimentos (Comin) e da concordancia do Administrador
Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ), a responsabilidade (limite de algadas) pela
aquisicdo do titulo cabia a Diretoria Financeira.

514. Na Ata da 373* Reunido Ordinaria realizada em 18/1/2009, o Comité de Investimentos
recomenda “a aplica¢do de recursos em quotas do FIP Multiner, até o limite legal, 25% do
patriménio do Fundo, o equivalente a R$ 8§0.000.000,00”, e finaliza no sentido de que “acompanha
a recomendacdo do relator”.

515. Efetivagdo da operagdo ocorreu no dia 19/2/2009, conforme “Boletim de Subscricdo de
Quotas n° 3”, onde constaram as assinaturas do Diretor Presidente que também exercia a fungéo de
Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ), Alexej Predtechensky, e do Diretor
Financeiro (Coordenador do Comin), Adilson Floréncio da Costa.

Tabela 27 - Aporte no FIP Multiner em 19/2/2009

. DATA QUOTAS
TITULO EMISSOR PLANO COMPRA VALOR SUBSCRITAS
Quotas FIP Multiner Carteira 19/2/2009 | 80.248.323,72 79
Propria BD
516. A Ata da 413* Reunido Ordinaria do Comité de Investimentos, realizada em 25/11/2009,

destaca os elementos apresentados para aumento da participagdo no FIP Multiner:

O membro Ricardo Oliveira Azevedo relata proposta de aumento de participagdo no Fundo de
Investimentos em Participacdes - FIP Multiner, 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 aplicar em agdes ou titulos e valores mobiliarios
conversiveis ou permutaveis em agdes de emissao de sociedades andnimas, abertas ou fechadas,
que atuem, direta ou indiretamente, na geragao de energia. Esclarece que todos os detalhes da
operagdo, encontram-se inseridos nos documentos anexados a presente ata. Finaliza
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recomendando o aumento de participagdo no FIP Multiner, até o limite legal, 25% do
patrimonio do Fundo. O Comité de Investimentos acompanha a recomendacao do relator.

517. A época do investimento assinaram a Ata do Comité: Adilson Floréncio da Costa, José
Carlos Rodrigues de Souza, Monica Christina Caldeira Nunes, Ricardo Oliveira Azevedo e, como
Administrador Responsavel, Alexej Predtechensky.

518. Assim, aprovado o aumento de participagdo na 413* Reunido Ordinaria, o Postalis
adquiru em 2/12/2009 mais 24 cotas do fundo, conforme “Boletim de Subscricdo de Quotas n°
17

Tabela 28 - Aporte no FIP Multiner em 2/12/2009

‘ DATA QUOTAS
TITULO EMISSOR PLANO COMPRA VALOR SUBSCRITAS
Quotas FIP Multiner Pcfa“.e’ra 02/12/2009 | 25.845.046,08 24
ropria BD
519. A Previc, apos analisar a documentacdo que deu suporte ao investimento, encontrou

irregularidades relacionadas ao processo de aquisicdo do investimento tendo em vista que houve
falhas nos estudos que recomendaram o investimento. Nao ficou demonstrada a analise dos riscos
envolvidos na operagdo, conforme determinavam a legislagdo vigente e a Politica de Investimento
do Plano BD para o ano de 2009. Ressalta que nenhum documento foi produzido pelo Postalis ou
para o Postalis, o que contraria a Politica de Investimento do Plano BD para 2009, que em seu item
8.1.2.3.1 - Participagdes estabelece que a elaboragdo de estudos para apreciagdo do Comin deve ser
feita por instituicdo financeira ndo relacionada com aquele que estiver oferecendo o ativo, ou por
técnico ou analista do instituto, se for para a carteira propria, comprovando a viabilidade da
proposta.

520. A Previc verificou na minuta do relatério de Opinido Legal, elaborado pelo escritdrio de
Advocacia Bocater, Camargo, Costa e Silva Advogados em 27/10/2008 para o BVA
Empreendimentos S/A, que a emissdo do parecer destinava-se a manifestagdo juridica sobre a
possibilidade de aquisicdo por Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar de quotas do FIP
Multiner sem expressar qualquer opinido sobre os riscos, seguranca e rentabilidade envolvidos no
negocio:

Tem a presente a finalidade de apresentar nossa opinido legal em relacdo a preocupagdo
externada pelo Consulente de eventual violagdo da norma prudencial de investimento por EFPC
que venha a adquirir quotas do FIP Multiner e, ainda, em relag@o aos limites de aplicagdo nessa
modalidade especifica a luz da Resolugdo 3.456/2007.

521. A Previc observou que as apresentagdes, datadas de setembro e outubro de 2008, acerca
da visdo geral da companhia investida, eram baseadas em nimeros fornecidos pela propria
Multiner S/A, sendo que, ao final (Disclaimer), chama a atengao o fato de o estudo apresentado ndo
se tratar de uma oferta de venda, e que para a compra o possivel comprador deve realizar seu
proprio estudo técnico.

522. Ao detalhar os principais pontos do projeto e os riscos que deveria ter sido
identificados, a Previc verificou nas demonstragdes contabeis de 2007 e 2008, disponiveis no sitio
da CVM, que a Multiner S.A. registrou prejuizos de aproximadamente R$ 60 milhdes ao final de
2007, para o capital social integralizado de apenas R$ 728.000,00, ¢ de R$ 12 milhdes ao final de
2008, quando o capital social subscrito ¢ integralizado ja correspondia a R$ 20,8 milhdes (peca
133, p. 77-80).

523. A fiscalizacdo da Previc destacou os seguintes riscos nao abordados na andlise da
aplicagao, pelo Postalis, no FIP Multiner:
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1) A época da aplicagio, a empresa companhia-alvo do FIP Multiner possuia somente uma
usina termelétrica em operacdo, a UTE Cristiano Rocha, pertencente a Rio Amazonas Energia
S.A (RAESA), situada em Manaus/AM,;

2) Os projetos se encontravam em fase inicial, com a maioria das usinas a construir,
existindo os riscos de construcdo, o que poderia impactar diretamente na geragdo de caixa
esperada da companhia;

3) Somente uma usina tinha sido concluida e estava em operagao;

4) A geracdo de caixa da Multiner dependia exclusivamente da distribuigao de resultado da
Usina em operagao sendo que nos dois anos anteriores ao aporte de capital a Multiner S.A.
acumulou prejuizos;

5) A matriz energética da Multiner estava concentrada em projetos de geracdo de energia
termoelétrica a 6leo combustivel (custo de geracdo mais elevado em relagdo as hidrelétricas);
6) A maioria das usinas ndo possuia licenca dos 6rgaos publicos;
7) A maior parte das usinas ndo tinha contratos de compra e venda de energia (Power
Purchase Agreement - PPA) negociados;
8) Havia a necessidade de financiamentos ainda ndo contratados.

524, A Previc, no Relatorio de Fiscalizacdo RF 01/2015/CFDF/Previc_(peca 133) sobre o

Plano BD Saldado, subitem 3.1.5, e desdobramentos, discorre sobre o FIP Multiner, registrando
diversas irregularidades — coincidentes com os pontos de auditoria da ECT, como sera visto na
secdo seguinte — e conclui, ao final, que “a situacdo descrita requer a instalacdo de processo
administrativo a ser iniciado com a lavratura de Auto de Infragao, nos termos do art. 2° do Decreto
4.942, de 2003”.

525. Em vista disso, a Previc lavrou em 23/6/2015 o Auto de Infragao 29/15-79, e a Diretoria
Colegiada aprovou em 18/7/2016 a Decisao Dicol/Previc 27/2016 no sentido de julgar procedente o
Auto de Infracdo e aplicar aos responsaveis Alexej Predtechensky e Adilson Floréncio da Costa a
multa de R$ 35.814,50, combinada com a inabilitagdo por dois anos, e a Ricardo Oliveira Azevedo,
José Carlos Rodrigues Souza e Monica Christina Caldeira Nunes a multa de R$ 35.814,50, pela
aplicacdo dos recursos garantidores das reservas técnicas em desacordo com as diretrizes
estabelecidas pelo CMN decorrente do investimento em FIP sem a adequada andlise de riscos,
rentabilidade e seguranga, infringindo o disposto no 9° da Lei Complementar 109/2001, combinada
com os arts. 1° ¢ 61 da Resolugdo CMN 3.456/2007 (para a primeira aquisigdo de cotas), bem como
com os arts. 4° e 9° da Resolugdo CMN 3.792/2009 (para a segunda aquisicdo de cotas) (pecas 149
e 150).

11.7.2.2.  Relatorio da Auditoria Interna da ECT

526. A Auditoria Interna dos Correios (Audit), no Relatério de Auditoria Especial de agosto
de 2015, referente ao ano de 2014, expos fragilidades das garantias nos investimentos em Cédulas
de Crédito Bancario (CCB) da Reasa e da New Energy (destacadas em outra se¢do deste Relatorio)
e problemas das empresas investidas pelo FIP Multiner, a seguir destacadas (peca 134).

Garantias contra perdas

527. A Auditoria Interna da ECT constatou que os aportes do Plano de Beneficio Definido no
FIP Multiner de R$ 196.898.683,20 entre fevereiro de 2009 e agosto de 2012, cujo saldo em
31/8/2014 era de R$ 243.771.022,03, foi desprovido de garantias, o que seria comum aos FIP, e
que, além disso, o investidor-cotista poderia vir a ser chamado para concorrer para as despesas de
conservacdo do condominio, na propor¢ao de seu quinhdo (peca 134, p. 82).

528. Portanto, quanto aos investimentos no conglomerado econdmico-financeiro da Multiner,
a Audit da ECT constatou ndo haver garantias contra perdas no tocante ao FIP Multiner. Ressalta
ainda a possibilidade de os valores contabilizados nas demonstragdes do Fundo, conforme
destacado nos paragrafos de énfase dos relatorios de auditoria independente, ndo corresponderem
aqueles expressos nas demonstracdes financeiras da tnica companhia investida pelo Fundo — a
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Multiner S.A. — quando forem efetivamente realizados ou resgatados, o que geraria mais incertezas
sobre o investimento no FIP.

Avaliagdo de riscos insuficiente

529. Quanto ao FIP Multiner, a Audit da ECT destacou que a Previc fez exame sob o
enfoque de risco, considerando que as garantias sdo um meio de mitigagdo para dar maior
seguranca ao investimento. Afirma ter a Previc, no subitem 3.1.5.1 do Relatério de Fiscalizacdo RF
N° 01/2015/CFDF/Previc (pega 133) sobre o Plano BD, registrado ser “possivel afirmar que a
avaliagdo dos riscos feita pelo Postalis ndo cumpriu com as exigéncias previstas na legislagdo em
vigor para a aquisicdo do ativo” e, no subitem 3.1.5.2, concluido que “A situagdo descrita requer a
instalacdo de processo administrativo a ser iniciado com a lavratura de Auto de Infracdo, nos
termos do art. 2° do Decreto 4.942, de 2003.” (Pega 134, p. 84)

Concentragdo dos investimentos em conglomerados econémico-financeiros

530. A Audit da ECT constatou, como no caso do FIP Bioenergia ¢ das debéntures das
empresas do Grupo Canabrava, a concentracdo dos investimentos do Postalis em conglomerados
das empresas Multiner S.A. envolvendo o FIP Multiner ¢ as Cédulas de Crédito Bancario de
companhias a ela ligadas mantidas em carteira propria, duplicando a possibilidade de riscos de
perdas. (Pega 134, p. 83-86)

531. Foram aportados, segundo a Audit, R$ 422.086.683,20 entre abril de 2006 ¢ agosto de
2012 no conglomerado econdmico-financeiro da Multiner, dos quais foram provisionados RS$
292.598.134,00 (posicdo 31/8/2014) relativos as CCB da Raesa e da New Energy. Até o
fechamento dos trabalhos de campo da Audit ECT, ndo foi constatada, apesar desses fatos,
alteragdo no saldo do FIP, composto de acdes das mencionadas empresas.

532. A Auditoria dos Correios alerta que a falta de diversificacdo nos investimentos que
aumentam o risco de perdas contraria o disposto na Resolugdo CMN 3.456/2007, art. 61, § 2%

Art. 61. A entidade fechada de previdéncia complementar deve identificar, avaliar, controlar e
monitorar os riscos sistémico, de crédito, de mercado, de liquidez, operacional e legal e a
segregacdo de funcdes do gestor e do agente CUSTODIANTE, bem como observar o potencial
conflito de interesses € a concentragdo operacional em contrapartes do mesmo conglomerado
econdmico-financeiro, com o objetivo de manter equilibrados os aspectos prudéncias e a gestao
de custos.

Fragilidades das empresas investidas no FIP Multiner que podem gerar novas perdas

533. A analise final da Auditoria da ECT, considerando, entre outros, o Prospecto de
Distribuicdo Publica das Quotas da Primeira Emissdo do Multiner Fundo de Investimentos em
Participagdes emitido em 27/11/2008, concluiu que, além da falta de garantias inerentes aos Fundos
de Investimento em Participagdes, o FIP Multiner apresentava riscos operacionais e de
concentragdo (por ter apenas uma empresa investida: a Multiner S.A.), além da possibilidade da
nao-realizagao de investimentos, da inexisténcia de garantia de rentabilidade, restricdes ao resgate e
liquidez reduzida. (Pega 134, p. 120 e 121)

11.7.2.3. Comissdo de Valores Mobiliarios

534. No Relatério de Analise/CVM/SIN/GIA/N® 01/16, de 25/2/2016, disponibilizado pelo
Ministério Publico Federal a esse Tribunal, a CVM fez consideragdes sobre a semelhanga do
modus operandi dos diversos fundos de mnvestimento, inclusive o FIP Bioenergia e o FIP Multiner
(pega 143, p. 73).

535. Em relacdo ao FIP Multiner, a CVM, além de ressaltar os riscos facilmente
identificaveis e os sucessivos prejuizos desde a constituicdo da Multiner até 2014, como fez a
Previc, destacou varios aspectos negativos do investimento realizado pelo Postalis (peca 143, p. 48-
49):
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235. Diante de todo o exposto acima, fica notorio que, desde sua concepgdo, o projeto de
investimento almejado pela companhia investida pelo FIP Multiner era extremamente ambicioso
quando comparado a sua capacidade de obtengdo de financiamento, o que claramente eleva o risco
da operagao, ainda mais quando observamos a sequéncia de resultados negativos da companhia
investida, muitos deles ja registrados a época da aquisicdo das cotas do Multiner FIP pelo Postalis.

236. Ressalta-se ainda que, apesar de a Multiner S.A. representar o principal investimento do FIP, e
mesmo tendo a empresa exibido sucessivos resultados negativos em varios exercicios, como acima
descrito, observa-se que as demonstragdes financeiras recentes do FIP Multiner, cuja elaboragéo ¢
de responsabilidade de seu administrador (Planner Corretora de Valores SA), ndo tém apresentado
qualquer tipo de ajuste a valor justo, reducdo ao valor recuperavel, ou baixa no valor do
investimento em magnitude semelhante ao que ocorre na empresa investida, muito embora tanto o
regulamento de 10/09/2009, quanto sua versdo atual (30/07/2015), estabelecam que a carteira do
fundo observara os principios gerais de contabilidade brasileiros e normas aplicaveis.

237. Temos entdo, novamente, o Postalis figurando como financiador de uma operagao de elevado
risco, aportando um montante de recursos também elevado, tudo sob a administragdo da Planner
Corretora de Valores S.A. e gestdo da Vitoria Asset Management S.A.

11.7.2.4. Conclusoes do Relatorio da CPI Fundos de Pensdo sobre o FIP Multiner

536. O Relatorio da CPI dos Fundos de Pensdo destacou nas conclusdes sobre o FIP Multiner
(peca 123, p. 626-630), relativamente as condutas omissivas dos dirigentes do Postalis objeto deste
trabalho, que desde o inicio o investimento mostrava-se como de alto risco e “baseado muito mais
em desejos de seus organizadores do que em projetos reais, conforme se comprovou em muito
pouco tempo”, mostrando-se uma alternativa de investimento ndo adequada para fundos de pensdo
e a mercé de avaliagoes duvidosas, como abaixo demonstrado:

Com o fiasco da maioria dos projetos e com o elevadissimo prejuizo nas operagdes da empresa
alvo do Fundo de Investimento, a Multiner S.A., em 2012, ao invés de vender as poucas usinas
operacionais no intuito de minimizar o prejuizo e saldar suas dividas, os Fundos de Pensdo
[Postalis, Funcef e Petros] caminharam na contramio e investiram mais R$ 391,6 milhdes, além
dos R$ 430,7 que ja haviam investidos inicialmente.

E importante salientar que, tal qual ocorreu em outros casos investigados por esta CPI, foram
realizadas avaliagdes econdmico-financeiras que superavaliaram o valor dos ativos aportados
pelos controladores originais.

A consequéncia pratica do ‘erro’ de avaliacdo do valor da Multiner S/A foi, além do prejuizo
financeiro aos investidores, o fato de o FIP ter ficado com uma participacdo acionaria muito
menor do que se houvesse ocorrido a devida valuation da empresa-alvo. Em outras palavras,
com base na avaliacdo feita pela empresa contratada pelo proprio FIP, a valor investido na
Multiner S/A deveria corresponder a cerca de 68% das acdes da empresa, ao invés de apenas
20%.

537. Mais adiante, o Relatério da CPI ressalta as implicagdes contabeis ¢ patrimoniais dos
equivocos nas avaliacdes dos ativos para os fundos de pensdo (peca 123, p. 629-630):

Ademais, tal ilusdo contabil se reproduz nos Fundos de Pensdo que ndo apenas deixam de
evidenciar em seus balangos o prejuizo causado pelo investimento malsucedido, como ainda
usam esse artificio contabil para ajudar a cumprir a meta atuarial e escamotear a realidade
desastrosa do investimento — o que, de fato, acaba sendo conveniente na medida em que a
rentabilidade do investimento ¢ superior & meta atuarial.

Importante esclarecer que nem mesmo o periodo de maturagdo do investimento justificaria tal
metodologia de correcdo do patrimonio do Multiner FIP. Em outras palavras, nem mesmo a
analise do investimento a partir da ‘Curva J’ serve como justificativa pois, desde 2013, os
mvestimentos foram encerrados de modo que os Fundos de Pensdo deveriam determinar a
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administradora que modificasse o método de atualizagdo para equivaléncia patrimonial ou fluxo
de caixa descontado.

E importante destacar que todas usinas investidas ja estdo em produgdo e que tanto as receitas
quanto as despesas operacionais nos ultimos anos mostram-se estaveis, o que sinaliza que os

empreendimentos estdo maduros.
Tabela 29 - Valores apurados nas Demonstragdes Contabeis da Multiner S.A. e do Multiner FIP

Exereicio Rg;g?m“gt:l‘l‘i‘:r ;‘;‘ltlrél‘lﬁrni‘:nﬁ;‘;“::; Patriménio Liquido do | PL FIP Multiner sobre
Consolidado Consolidado FIP PL Multiner S.A.

2008 (11.794) 51.139 14.033 0,27
2009 (45.655) 410.915 444322 1,08
2010 (123.876) 324.492 536.938 1,65
2011 (349.112) (71.517) 615.137 ]

2012 (57.604) 262.151 1.106.337 422
2013 (112.172) 276.773 1.110.198 401
2014 (102.908) 385.678 1.266.667 328
2015 (87.037) 298.658 1.264.888 424
Total (890.158)

Fontes:
1) Internet -

<http://www.multiner.com.br/multiner/web/conteudo pt.asp?idioma=0&conta=28&tipo=46731
&v=1>, para os exercicios de 2010 a 2015 - Acesso em: 8/6/2016.

2) Internet — <www.cvm.gov.br>, para os exercicios de 2008 e 2009 da Multiner S.A. e
2008 a 2015 do Multiner FIP - Acesso em: 9/6/2016.

538. Conforme o Relatério da CPI dos Fundos de Pensdo e o apurado pela equipe de
auditoria do TCU com base nas demonstracdes contabeis do FIP e da empresa alvo, chama a
atencao o fato do patriménio liquido (PL) do FIP Multiner estar avaliado em mais de 4 vezes o PL
da empresa Multiner S.A. Considerando a participagdo do FIP de 48% da empresa, o PL do FIP ¢
7,8 o valor em 30/6/2015 de suas agdes na Multiner S.A. Esse fato induz a conclusdo de que o
aporte de recursos no FIP Multiner ndo foi compativel com o valor econémico e contabil da
Multiner S.A.

539. Como desfecho das irregularidades identificadas, o Relatério da CPI (pega 123, p. 767)
encaminha demanda ao Ministério Publico Federal para que promova as medidas cabiveis para
apurar a conduta dos dirigentes estatutarios envolvidos no FIP Multiner, bem como das pessoas ¢
agentes referidos no caso investigado pela CPI, para que seja proposta demanda judicial e
responsabilizagdo dos efetivos responsaveis pelos prejuizos causados ao Postalis de R$ 2124
milhoes.

540. Por fim, o Relatdrio ainda encaminha (pega 123, p. 789) as conclusdes do trabalho ao
TCU para andlise e apuracdo da responsabilidade administrativa dos dirigentes estatutarios e dos
demais envolvidos no caso Multiner FIP.

11.7.2.5.  Operagdo “Greenfield” da Policia Federal

541. Em 5/9/2016 foi deflagrada a “Operagdo Greenfield” pela Policia Federal em
decorréncia de ilicitos nos investimentos dos fundos de pensdo Postalis, Funcef ¢ Petros em varios
FIP.

542, Em relacdo a responsaveis pelo Postalis, abordou mais especificamente o envolvimento
do ex-Diretor-Presidente Alexej Predtechensky e do ex-Diretor Financeiro e membro do Comité de
Investimentos do Adilson Floréncia da Costa, que teriam concorrido diretamente para a ocorréncia
do prejuizo financeiro daquele Instituto ao terem aprovado os investimentos no FIP Multiner.
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11.7.3. Objeto
543. Aportes de recursos do Plano de Beneficio Definido no Fundo de Investimentos em
Participagdes (FIP) Multiner.
11.7.4. Critérios
544. Os critérios utilizados foram:

a) art. 9°, caput e § 1°, da Lei Complementar 109, de 29/5/2001;

b) art. 12 da Resolugao CGPC 13/2004;

c) art. 61, § 2° da Resolucdo CMN 3.456/2007;

d) arts. 4°,9° 16, 18, 30, e 43, inciso I, da Resolugdo CMN 3.792/2009; e

e) subitem 8.1.2.3.1 da Politica de Investimento do Plano BD Saldado para 2009 (a
elaboracdo de estudos para apreciagdo do Comité de Investimentos deve ser feita por instituigdo
financeira nao relacionada com aquele que estiver oferecendo o ativo).

I1.7.5. Evidéncias

545. Evidéncias do FIP Multiner:
a) Atas de assembleia do Comité de Investimentos com parecer favoravel a realizagdo do
investimento:

- Ata da 373* Reunido Ordinaria do Comité de Investimentos realizada em 18 de janeiro de
2009, na qual o Comité de Investimentos “... Finaliza recomendando a aplica¢cdo de recursos
em quotas do FIP Multiner, até o limite legal, 25% do patriménio do Fundo, o equivalente a R$
80.000.000,00. O Comité de Investimentos acompanha a recomendagdo do relator.”; (pega 151,
p-2)

- Ata da 413* Reunido Ordinaria do Comité€ de Investimentos realizada em 25 de novembro de
2009, na qual o Comité de Investimentos “...Finaliza recomendando o aumento de participagdo
no FIP Multiner, até o limite legal, 25% do patrimonio do Fundo. O Comité de Investimentos
acompanha a recomendagdo do relator.” (peca 152, p.3);

b) Boletins de Subscricao de Quotas 3 e 17(pegas 152, 153).

11.7.6. Causas

546. As causas destacadas no caso do FIP Multiner foram, em resumo, as seguintes:

a) Nao observancia dos requisitos e principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez e
transparéncia;

b) Nao exercicio de suas atividades com boa fé, lealdade e diligéncia;
c¢) Nao ter zelado pelos elevados padrdes éticos;

d) Naoadogao de praticas que garantam o cumprimento do seu dever fiduciario emrelacio aos
participantes dos planos de beneficios;

e) Deixar de identificar, avaliar, controlar e monitorar os riscos, incluidos os riscos de crédito,
de mercado, de liquidez, operacional, legal e sistémico;

f) Descumprimento dos seguintes dispositivos legais no investimento no FIP Multiner:

- art. 9° caput e § 1°, da Lei Complementar 109, de 29/5/2001;

- art. 12 da Resolu¢do CGPC 13/2004;

- art. 61, § 2° da Resolugao CMN 3.456/2007;

- arts. 4% 9° inciso III, § 1% 16; 18; 30; e 43, inciso I, todos da Resolugdo CMN 3.792/2009; e

- subitem 8.1.2.3.1 da Politica de Investimento do Plano BD Saldado do Postalis para 2009, no
sentido de que a elaborag@o de estudos para apreciagdo do Comité de Investimentos deve ser
feita por instituicdo financeira ndo relacionada com aquele que estiver oferecendo o ativo (peca
171, p. 28).
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11.7.7. Efeitos

547. Nao recebimento dos rendimentos relativos as CCB da New Energy e da Raesa,
evidenciados nos provisionamentos efetuados nas Demonstragdes Contabeis constantes do
Relatorio Anual de Informagdes do Postalis de 2015 e 2014, e potenciais prejuizos futuros pela
eventual dificuldade no resgate desses titulos.

548. Perda da oportunidade de obter melhores rendimentos em outras aplicagdes com menor
risco e maior liquidez.

11.7.8. Analise TCU sobre o FIP Multiner

549. A pesquisa nos documentos e processos da Previc, da ECT e da CVM citados na
subsecdo anterior destaca as irregularidades na tomada de decisdo sobre os investimentos efetuados
no FIP Multiner, com potenciais prejuizos para o Plano de Beneficio Definido do Postalis.

550. Conforme ja abordado anteriormente, ndo foi possivel no caso dos FIP Bioenergia e
Multiner aplicar a metodologia da fronteira eficiente para levantar um valor representativo do
débito pelo prejuizo sofrido pelo Postalis, e também por apresentarem rentabilidade erratica no
periodo, conforme demonstrado na tabela seguinte aquele paragrafo, corroborando a inviabilidade
da andlise pela metodologia como nos casos dos fundos Serengueti, Sovereign e Trendbank.

551. Em vista disso, a equipe propde a responsabilizacdo dos dirigentes do Postalis e dos
membros do Comité de Investimentos na forma das subsegdes abaixo.

552. Adicionalmente, e para fins de acompanhar os desdobramentos relacionados aos aportes
do Postalis nos fundos de investimentos em participacdes analisados nesta auditoria, a equipe de
auditoria propora determinagdo para que a Empresa Brasileira de Correios e Telégrafos (Correios),
a vista do disposto no art. 25 da Lei Complementar 108/2001, informe ao TCU qualquer alteragdo
relevante do investimento no FIP Multiner por iniciativa do Postalis, notadamente nos casos de
novos aportes, resgate de cotas e eventual provisionamento contabil de valores desse fundo.

11.7.9. Responsabilizagdo dos dirigentes do Postalis pelos investimentos no FIP Multiner
11.7.9.1.  Irregularidade

553. A iregularidade decorre do fato de os dirigentes permitirem o aporte de recursos do
Plano de Beneficio Definido em cotas do Fundo de Investimento em Participagdes Multiner em
montante proporcionalmente superior ao valor original da empresa-alvo investida, sem a
documentacdo com a devida avaliagdo de riscos e sem observar a Politica de Investimentos, com
descumprimento do art. 9° caput e § 1° da Lei Complementar 109, de 29/5/2001; do art. 12 da
Resolugao CGPC 13/2004; dos arts. 1° e 61 da Resolugdo CMN 3.456/2007 (para a primeira
aquisicdo de cotas), dos arts. 4% 9° inciso III, § 1% 16; 18; 30 ; e 43, inciso I, todos da Resolugdo
CMN 3.792/2009 (para a segunda aquisicdo de cotas); e do subitem 8.1.2.3.1 da Politica de
Investimento do Plano BD Saldado estabelecida para o periodo (elaboragdo de estudos para
apreciacdo do Comit€ de Investimentos dever ser feita por instituicdo financeira ndo relacionada
com aquele que estiver oferecendo o ativo), agravado pelo potencial prejuizo ao Postalis por
investir em empreendimento no setor de energia, que a época dos aportes ja se mostrava pouco
atrativo e cuja empresa-alvo vinha tendo prejuizos, em detrimento de outras aplicacdes que
ofereciam mais seguranca, liquidez e rentabilidade.

11.7.9.2.  Identificag¢do dos Responsaveis

554. Alexej Predtechensky - diretor presidente ¢ Administrador Estatutario Tecnicamente
Qualificado (AETQ) de 1/2/2006 até 2/4/2012, CPF 001.342.968-00, ¢ Adilson Floréncio da Costa,
diretor financeiro de 1/9/2005 até 15/2/2012 e coordenador do Comité de Investimentos, CPF
359.351.621-72 (Atas da 373" ¢ 413% Reunides do Comité de Investimentos).

11.7.9.3.  Conduta

555. O diretor presidente e o diretor financeiro ndo exerceram de forma diligente as fungdes
de supervisdo e fiscalizacdo previstos nos artigos 47 ¢ 48 do Estatuto do Postalis ao permitirem os
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aportes no FIP Multiner sem se cercarem das cautelas esperadas do bom administrador, € sem
observarem o disposto no art. 12 da Resolugdo CGPC 13/2004, no sentido de que “todos os riscos
que possam comprometer a realizacdo dos objetivos da EFPC devem ser continuamente
identificados, avaliados, controlados ¢ monitorados”, estando os responsaveis ao alcance da Lei
8.443/1992 e do Acdrdao 3133/2012-TCU-Plenario.

11.7.9.4.  Nexo de Causalidade

556. Os responsaveis, por ndo exercerem de forma diligente a supervisdo e fiscalizacdo,
permitiram o investimento em cotas do FIP Multiner envolvendo empreendimento do setor de
energia, que a €época dos aportes ja se mostrava pouco atrativo ¢ cuja empresa-alvo vinha tendo
prejuizos, em detrimento de outras aplicagdes que poderiam oferecer maior seguranga, liquidez e
rentabilidade, além de envolver montantes superdimensionados em relagdo ao real valor da
empresa-alvo e resultando em investimento com alto potencial de perda e exposicdo a um risco de
negdcio acima do razoavel em relacdo ao de mercado.

11.7.9.5.  Culpabilidade

557. E razoavel afirmar que, devido ao vulto dos aportes no FIP Multiner, o diretor
presidente deveria ter exigido analise mais apurada sobre o investimento, ndo se pautando apenas
no parecer do Comité de Investimentos, no que foi acompanhado pelo diretor financeiro,
responsavel pela aquisicio apds a concordiancia do diretor presidente como Administrador
Estatutario Tecnicamente Qualificado, nos termos do subitem 4.5.1 da Politica de Investimentos.
Dessa forma, cabe ouvir em audiéncia o Alexej Predtechensky, diretor presidente e Administrador
Estatutario Tecnicamente Qualificado, ¢ o Adilson Floréncio da Costa, diretor financeiro e
coordenador do Comité de Investimentos pela irregularidade mencionada anteriormente na segao
11.7.9.1.

I1.7.10. Responsabilizagdo dos membros do Comité de Investimentos do Postalis pelos
investimentos no FIP Multiner

11.7.10.1. Irregularidade

558. A irregularidade decorre do fato de os membros do Comité de Investimentos terem
aprovado os aportes de recursos do Plano de Beneficio Definido em cotas do Fundo de
Investimento em Participagdes Multiner em 18/2/2009 (Ata da 373* Reunido do Comité de
Investimentos) e 25/11/2009 (Ata da 413* Reunido do Comité de Investimentos) sem avaliagdo dos
riscos contemplando no minimo os de crédito, de mercado, de liquidez, operacional, legal e
sistémico, de concentracdo, tendo sido apresentados os regulamentos do FIP e relatdrios internos
que apenas identificam os riscos, mas ndo os avaliaram, sem observar o art. 12 da Resolugdo CGPC
13/2004 e o subitem 8.1.2.3.1 - Participagdes da Politica de Investimentos para 2009, que
estabelece que a elaboracdo de estudos para apreciagdo do Comin deve ser feita por instituigao
financeira ndo relacionada com aquele que estiver oferecendo o ativo, ou por técnico ou analista do
instituto, se for para a carteira propria, comprovando a viabilidade da proposta.

11.7.10.2. lIdentifica¢do dos Responsaveis

559. José Carlos Rodrigues Souza (CPF 184.722.491-15), gerente de Aplicagdes (GAP)
subordinado ao diretor Financeiro e membro do Comit€ de Investimentos do Postalis relator da
aplicagdo no FIP Multiner (Ata da 373* Reunido do Comité de Investimentos); Ricardo Oliveira
Azevedo (CPF 471.567.401-72), membro do Comité de Investimentos do Postalis e relator da
proposta de aumento da participagdo no FIP Multiner (Ata da 413" Reunido do Comité de
Investimentos); Monica Christina Caldeira Nunes (CPF 313.855.241-20), gerente de Controladoria
(GCO) subordinada ao Diretor Financeiro e membro do Comité de Investimentos do Postalis.

11.7.10.3. Conduta

560. Os membros do Comité de Investimentos ndo exerceram de forma diligente a fungdo de
propor investimentos a diretoria executiva, na forma do art. 60, inciso III, do Estatuto do Postalis,
ao aprovarem os aportes no FIP sem analises especificas quanto aos riscos, pautando-se por
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citagdes existentes em documentos produzidos pelos proprios proponentes do investimento, sem
observar o disposto no art. 12 da Resolugdo CGPC 13/2004, no sentido de que “todos os riscos que
possam comprometer a realizagdo dos objetivos da EFPC devem ser continuamente identificados,
avaliados, controlados e monitorados”, ¢ sem observar o subitem 8.1.2.3.1 - Participagdes da
Politica de Investimentos para 2009, que estabelece a elaboragdo de estudos independentes para
apreciacdo do Comin, estando os responsaveis ao alcance da Lei 8.443/1992 e do Acoérddo
3133/2012-TCU-Plenario.

11.7.10.4. Nexo de Causalidade

561. Os responsaveis, por ndo exercerem de forma diligente a fungcdo de membro do Comité
de Investimentos, permitiram o investimento em cotas do FIP Multiner envolvendo
empreendimento do setor de energia, que a época dos aportes ja se mostrava pouco atrativo e cuja
empresa investida ja apresentava seguidos prejuizos, em detrimento de outras aplicagdes que
poderiam oferecer maior seguranca, liquidez e rentabilidade, além de envolver montantes
superdimensionados em relagdo ao real valor da empresa-alvo e resultando em investimento com
alto potencial de perda e exposicdo a um risco de negdcio acima do razoavel em relagdo ao de
mercado.

11.7.10.5. Culpabilidade

562. E razoavel afirmar que, devido ao vulto dos aportes, os membros do Comité de
Investimentos deveriam ter exigido do relator do investimento no FIP Multiner, conforme as Atas
das 373" e 413" Reunides do Comité, uma analise mais apropriada sobre os riscos do investimento.
Dessa forma, cabe ouvir em audiéncia Ricardo Oliveira Azevedo, José Carlos Rodrigues Souza e
Mobnica Christina Caldeira Nunes pela rregularidade mencionada anteriormente na se¢do I1.7.10.1.

I.7.11.  Proposta de encaminhamento

563. Diante do exposto, propde-se ao Tribunal:

a) realizar a audiéncia de:

a.l) Alexej Predtechensky (CPF 001.342.968-00), diretor presidente e Administrador
Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ) de 1/2/2006 até 2/4/2012; e Adilson Floréncio da
Costa (CPF 359.351.621-72), diretor financeiro de 1/9/2005 até 15/2/2012 e coordenador do
Comité¢ de Investimentos, com fundamento nos arts. 10, § 1° e 12, incisos I e III, da Lei
8.443/1992 c/c o art. 202, incisos [ e III, do RI/TCU, para que, no prazo de quinze dias,
apresentem razdes de justificativa por ndo exerceram de ndo exerceram de forma diligente as
fungdes de supervisdo e fiscalizagdo previstos nos artigos 47 ¢ 48 do Estatuto do Postalis ao
permitirem os aportes no FIP Multiner sem se cercarem das cautelas esperadas do bom
administrador, e sem observarem o disposto no art. 12 da Resolu¢do CGPC 13/2004, no sentido
de que “todos os riscos que possam comprometer a realizagao dos objetivos da EFPC devem ser
continuamente identificados, avaliados, controlados e monitorados”, estando os responsaveis ao
alcance da Lei 8.443/1992 e do Acordao 3133/2012-TCU-Plenario;

a.2) José Carlos Rodrigues Souza (CPF 184.722.491-15), gerente de Aplicacdes (GAP)
subordinado ao diretor Financeiro € membro do Comité de Investimentos do Postalis relator da
aplicagdo no FIP Multiner (Ata da 373" Reunido do Comité de Investimentos); Ricardo Oliveira
Azevedo (CPF 471.567.401-72), membro do Comité de Investimentos do Postalis e relator da
proposta de aumento da participacdo no FIP Multiner (Ata da 413* Reunido do Comité de
Investimentos); Monica Christina Caldeira Nunes (CPF 313.855.241-20), gerente de
Controladoria (GCO) subordinada ao Diretor Financeiro e membro do Comité de Investimentos
do Postalis. com fundamento nos arts. 10, § 1° e 12, incisos I e 111, da Lei 8.443/1992 c/c o art.
202, incisos I e III, do RI/TCU, para que, no prazo de quinze dias, apresentem razoes de
justificativa por ndo exerceram de forma diligente a fungdo de propor investimentos a diretoria
executiva, na forma do art. 60, inciso I1I, do Estatuto do Postalis, ao aprovarem os aportes no
FIP Multiner sem analises especificas quanto aos riscos, pautando-se por citagdes existentes em
documentos produzidos pelos proprios proponentes do investimento, sem observar o disposto
no art. 12 da Resolucdo CGPC 13/2004, no sentido de que “todos os riscos que possam
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comprometer a realizacdo dos objetivos da EFPC devem ser continuamente identificados,
avaliados, controlados e monitorados”, ¢ sem observar o subitem 8.1.2.3.1 - Participagdes da
Politica de Investimentos para 2009, que estabelece a elaboragdo de estudos independentes para
apreciagdo do Comin, estando os responsaveis ao alcance da Lei 8.443/1992 ¢ do Acdrdao
3133/2012-TCU-Plenario.

b) Determinar & Empresa Brasileira de Correios e Telégrafos (Correios), a vista do disposto no
art. 25 da Lei Complementar 108/2001, que informe ao TCU qualquer alteragdo relevante do
nvestimento no FIP Multiner por iniciativa do Postalis, notadamente nos casos de novos
aportes, resgate de cotas e eventual provisionamento contabil de valores desse fundo.

I1.8. Investimento em debéntures de empresas do Grupo Canabrava sem a correta avaliacio
dos pressupostos de risco, liquidez e rentabilidade compativeis com a politica de
investimentos do Postalis e da legislacio aplicavel

564. O presente achado refere-se a investimentos em debéntures de empresas do Grupo
Canabrava sem a correta avaliagdo dos pressupostos de risco, liquidez e rentabilidade compativeis
com a politica de investimentos do Postalis e da legislagdo aplicavel.

I1.8.1. Situagao Encontrada

565. Os fatos sobre as debéntures do Grupo Canabrava, assim como sobre o FIP Bioenergia
(Canabrava), verificados pela equipe de auditoria foram destacados nos relatérios da Previc
(relatorios de fiscalizac@o e autos de infracdo), da Auditoria Interna da ECT, da CVM ¢ da CPI dos
Fundos de Pensdo, conforme abaixo citados.

566. Foram verificados também os registros nas demonstragdes contabeis integrantes dos
Relatorios Anuais do Postalis e nas demonstracdes contdbeis do FIP Bioenergia.

567. O Postalis adquiriu debéntures da Canabrava Energética por meio de sua carteira
propria e do Brasil Carbono Multimercado Fundo de Investimento (antigo ASM Brasil Carbono),
CNPJ 10.309.762/0001-28, administrado pelo BNY Mellon Servicos Financeiros DTVM SA. A
aquisicdo das debéntures realizadas por meio da carteira propria foi recomendada pelo Comité de
Investimentos em 11/8/2010, conforme consta da Ata de sua 449* Reunido Ordinaria_(peca 157).

568. Relativamente ao Grupo Canabrava, houve em 2015 o provisionamento contabil parcial
das debéntures da Usina Sobrasil S.A. (SPE), no valor de R$ 24.432 mil, tendo em vista que o
valor investido consta como sendo R$ 66.010,49 mil.

569. Os critérios para a constituicdo dessas provisdes para liquidagdo duvidosa estdo
descritos nas Notas Explicativas as demonstragcdes contabeis do Postalis de 2015, subitem 3.4, p. 6
e’

A constituigdo das provisdes para créditos de liquidacdo duvidosa - PCLD ¢ realizada com base
no valor vencido e vincendo, conforme o caso, e contabilizada em conta de resultado, em
contrapartida com a conta redutora do respectivo ativo, de acordo com o numero de dias de
atraso, atendendo ao disposto no item 11, Anexo ‘A’ da IN MPS/SPC n° 34, de 24 de setembro
de 20009. (...)

Este procedimento visa preservar a liquidez e a solvéncia dos planos de beneficios a luz da
Resoluigdo CGPC n° 13, de 01 de outubro de 2004, os principios Fundamentais de
Contabilidade, Resolucdo do Conselho Federal de Contabilidade - CFC n° 750, de 29 de
dezembro de 1993 e CFC n° 1.282, de 28 de maio de 2010 e a Reducdo ao Valor Recuperavel
de Ativos, NBC TG n° 01 (R1), de 06 de agosto de 2010.

O Instituto vem realizando esforcos, tanto do ponto de vista juridico como administrativo, no
sentido de promover acles de recuperacdo dos ativos provisionados para perda.
Administrativamente, encontra-se em andamento renegociacOes € contratos com gestores

especializados. (Grifado)
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570. Importa observar que, conforme destacado acima, o provisionamento nao representa o
reconhecimento da perda definitiva dos respectivos valores pelo Postalis, visto que vem
promovendo “acdes de recuperagao dos ativos provisionados para perda”.

571. Ressalta-se ainda que, na parte referente aos Eventos Subsequentes das Notas
Explicativas as demonstracdes contabeis do Postalis de 2015, constam os provisionamentos
efetuados em 2016 nos titulos da carteira propria do Plano de Beneficios Definidos (j& saldado),
que terdo reflexos somente nas demonstragdes do exercicio atual, a serem apresentadas em 2017.

Tabela 30 - Provisdes do Grupo Canabrava nas Demonstragdes Contabeis do Postalis

BD SALDADO POSTALPREV CONSOLIDADO

EMISSOR o VALOR EXERCICION VALOR EXERCICIOS VALOR EXERCICIOS
INVESTIDO ATUAL INVESTIDO ATUAL INVESTIDO ATUAL

Usina Sobrasil 5/A DEBN  SPE 66.010 26.206 : - E6.010 26.206
Canabrava Agricola 5/ DEBEN SPE 20.230 18.976 - - 20.230 18.976
Canabrava Energética S/A DEBEN SPE 68607 75.183 - - 68.607 75.183
Tatal 154.847 120365 - - 154847  120.365

Fonte: Quadro 8.1 Provisdo para Perdas de Janeiro a Maio de 2016, nas Notas Explicativas
do Relatério Anual de Informacdes do Postalis de 2015

572. Destaca-se que esses provisionamentos contabeis, além de evidenciarem a dificuldade
que o Postalis vem tendo em relacdo aos titulos do Grupo Canabrava mantidos em carteira propria,
refletirdo negativamente no retorno e na liquidez quando da eventual alienagdo das cotas do FIP
Bioenergia.

573. Além disso, a Previc havia lavrado em 22/4/2015 o Auto de Infragdo 08/15-07, ¢ a
Diretoria Colegiada aprovou em 9/5/2016 a Decisdao Dicol/Previc 15/2016 (Parecer da CGDC de
25/4/2016) no sentido de julgar procedente o Auto de Infracdo e aplicar aos responsaveis Alexej
Predtechensky e Adilson Floréncio da Costa a multa de R$ 37.993,53 com inabilitagdo por dois
anos, ¢ a Ricardo Oliveira Azevedo, José Carlos Rodrigues Souza ¢ Monica Christina Caldeira
Nunes a multa de R$ 37.993,53, pela compra de debéntures da Canabrava Energética S.A. e da
Canabrava Agricola S.A. sem observancia dos principios previstos nos artigos 4°, 9°, 18, § 1° 19,
inciso I do paragrafo tnico, e 30, da Resolugdo CMN 3.792/2009, tendo os gestores deixado de
observar o inciso I, do art. 43, da Resolugdo CMN 3.792/2009 pois a Canabrava Energética S.A. e
a Canabrava Agricola S.A. ndo se enquadram na definicdo de SPE (Peca 172).

11.8.2. Objeto

574. Investimentos de recursos do Plano de Beneficio Definido em debéntures da Usina
Sobrasil S.A., da Canabrava Agricola S.A. e da Canabrava Energética S.A., companhias
controladas pela empresa-alvo do Fundo de Investimentos em Participacdes (FIP) Bioenergia
(Canabrava).

11.8.3. Critérios

575. Art. 9° caput e § 1° da Lei Complementar 109, de 29/5/2001; do art. 12 da Resolugao
CGPC 13/2004; dos arts. 4% 9% 18, § 1° 30; e 43, inciso I, da Resolu¢do CMN 3.792/2009.

11.8.4. Evidéncias

576. As evidéncias onde estdo explicitadas as irregularidades sdo:
a) Relatorio da CPI dos Fundos de Pensao (pega 123, p. 169-171);
b) Relatorio da Auditoria Interna da ECT (pega 142, p 87);
¢) Relatorio Anual do Postalis de 2015, incluindo as demonstragdes contabeis (pega 165);
d) Auto de Infragdo 08/15-07, aprovado pela Decisdo 15/2016 da Diretoria Colegiada da Previc
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(pega 172);
e) Ata da 449" Reuniao do Comité de Investimentos do Postalis (pega 157).

11.8.5. Causas

577. As causas destacadas no caso dos investimentos em debéntures de empresas do Grupo
Canabrava foram, em resumo, a falta de diligéncia na andlise do investimento € no seu
acompanhamento, ¢ a dupla exposi¢do ao risco por integrarem a carteira propria do Plano BD do
Postalis e a carteira do FIP Bioenergia, também investido pelo Postalis.

11.8.6. Efeitos

578. Os efeitos que podem derivar desse achado sdo o provisionamento em 2016 do valor
parcial das debéntures da Canabrava Energética, da Canabrava Agricola e da Usina Sobrasil,
indicando problemas no recebimento dos juros referentes aos titulos (efeito de carater Real), e
potenciais prejuizos que poderdo ocorrer por ocasido do resgate dos titulos nos respectivos
vencimentos.

579. Soma-se a isso a perda da oportunidade de obter melhores rendimentos em outras
aplicagdes com menor risco e maior liquidez, efeito ndo quantificadvel por envolver aspectos
temporais ¢ de taxas vigentes nos periodos de aplicacdo ndo abrangidos pela equipe de auditoria
nesse achado.

I1.8.7. Analise TCU sobre as debéntures do Grupo Canabrava

580. A pesquisa nos documentos e processos da Previc e dos Correios citados na subsegao
anterior destacou as irregularidades na tomada de decis@o sobre os investimentos efetuados em
debéntures da Canabrava Energética, da Canabrava Agricola ¢ da Usina Sobrasil, com potenciais
prejuizos para o Plano de Beneficio Definido do Postalis.

581. O ivestimento nessas debéntures sem a suficiente andlise de risco pelo Comité de
Investimentos e sem a devida diligéncia na aplicacdo e no seu acompanhamento pelos dirigentes do
Postalis, em detrimento de outros mais rentaveis e de menor risco, foi prejudicial para os
participantes do Plano BD, como inclusive estd evidenciado pelo provisionamento da maior parte
do valor desses titulos em 2016, como informado no Relatorio Anual de 2015 do Instituto.

582. Em vista disso, a equipe propde a responsabilizacdo dos dirigentes do Postalis e dos
membros do Comité de Investimentos na forma das subsec¢oes abaixo.

I1.8.8. Responsabilizagdo dos dirigentes do Postalis pelos investimentos em debéntures do
Grupo Canabrava

11.8.8.1.  Irregularidade

583. A irregularidade refere-se a aquisicdo, com recursos do Plano de Beneficio Definido,
das debéntures da Usina Sobrasil S.A., da Canabrava Agricola S.A. ¢ da Canabrava Energética
S.A., companhias controladas pela empresa-alvo do posterior Fundo de Investimentos em
Participagdes (FIP) Bioenergia (Canabrava), sem a devida diligéncia por ocasido do investimento e
no seu acompanhamento, com descumprimento do art. 9°, caput e § 1° da Lei Complementar 109,
de 29/5/2001; do art. 12 da Resolugao CGPC 13/2004; dos arts. 4°% 9°, inciso 111, § 1°% 16; 18; 30; e
43, inciso I, todos da Resolugdo CMN 3.792/2009, resultando na possibilidade de prejuizos futuros
para o Postalis evidenciada pelo provisionamento contabil das debéntures ocorrida em 2015 e 2016.

11.8.8.2.  Identifica¢do dos Responsaveis

584. Alexej Predtechensky, Diretor Presidente e Administrador Estatutario Tecnicamente
Qualificado (AETQ) de 1/2/2006 até 2/4/2012, CPF 001.342.968-00, ¢ Adilson Floréncio da Costa,
Diretor Financeiro de 1/9/2005 até 15/2/2012.

11.8.8.3.  Conduta

585. O diretor presidente e o diretor financeiro ndo exerceram de forma diligente as fungdes
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de supervisdo e fiscalizagdo previstos nos artigos 47 e 48 do Estatuto do Postalis ao permitirem os
investimentos em debéntures do Grupo Canabrava sem se cercarem das cautelas esperadas do bom
administrador, ¢ sem observarem o disposto no art. 12 da Resolugdo CGPC 13/2004, no sentido de
que “todos os riscos que possam comprometer a realizacdo dos objetivos da EFPC devem ser
continuamente identificados, avaliados, controlados e monitorados™, estando os responsaveis ao
alcance da Lei 8.443/1992 e do Acdrdao 3133/2012-TCU-Plenario.

11.8.8.4. Nexo de Causalidade

586. Os responsaveis, por ndo exercerem de forma diligente a supervisdo e fiscalizacdo,
permitiram o investimento em debéntures do Grupo Canabrava, do setor sucroalcooleiro que ja se
mostrava pouco atrativo devido a crise por que passava, ¢ foi realizado em detrimento de outras
aplicacdes que poderiam oferecer maior seguranga, liquidez e rentabilidade, tendo resultado em
investimento com alto potencial de perda e exposicdo a um risco de negocio acima do razoavel em
relacdo ao de mercado. O provisionamento contabil efetuado em 2015 e 2016, apesar de apenas
representarem potenciais prejuizos, veio a corroborar os fatos existentes a época do investimento.

11.8.8.5.  Culpabilidade

587. E razoavel afirmar que, devido ao vulto, o diretor presidente deveria ter exigido analise
mais apurada sobre o investimento, ndo se pautando apenas no parecer constante da Ata da 449°
Reunido do Comité de Investimentos (peca 157), no que foi acompanhado pelo diretor financeiro,
tendo em vista os artigos 47 ¢ 48 do Estatuto do Postalis. Dessa forma, cabe ouvir em audiéncia
Alexej Predtechensky, diretor presidente ¢ Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado, e
Adilson Floréncio da Costa, diretor financeiro ¢ coordenador do Comité de Investimentos pela
irregularidade mencionada anteriormente na secao I1.8.8.1.

11.8.8.6.  Irregularidade

588. A irregularidade decorre do fato de os membros do Comité de Investimentos terem
aprovado os aportes de recursos na carteira propria do Plano de Beneficio Definido em debéntures
da Canabrava Energética S.A. e da Canabrava Agricola S.A. (Ata da 449" Reuniao do Comité de
Investimentos de 11/8/2010) sem a devida avaliagdo dos riscos, mesmo tendo os relatérios de
opinido legal e de rating feito mengao aos riscos dos investimentos realizados.

11.8.8.7.  Identificag¢do dos Responsaveis

589. Ricardo Oliveira Azevedo (CPF 471.567.401-72), membro do Comité de Investimentos
do Postalis e relator da proposta de investimentos em debéntures da Canabrava (Ata da 449"
Reunido do Comité de Investimentos); Jos¢ Carlos Rodrigues Souza (CPF 184.722.491-15),
membro do Comité de Investimentos do Postalis; ¢ Monica Christina Caldeira Nunes (CPF
313.855.241-20), membro do Comité de Investimentos do Postalis.

11.8.8.8. Conduta

590. Os membros do Comité de Investimentos ndo exerceram de forma diligente a fungao de
propor investimentos a diretoria executiva, na forma do art. 60, inciso III, do Estatuto do Postalis,
ao aprovarem os investimentos em debéntures sem a devida avaliagdo dos riscos, estando os
responsaveis ao alcance da Lei 8.443/1992 e do Acordao 3133/2012-TCU-Plenario.

11.8.8.9. Nexo de Causalidade

591. Os responsaveis, por ndo exercerem de forma diligente a fungcdo de membro do Comité
de Investimentos na Reunido de 11/8/2010 (Ata da 449" do Comité de Investimentos), permitiram o
investimento em debéntures sem a devida avaliacdo dos riscos, resultando em investimento com
alto potencial de perda e exposicdo a um risco de negocio acima do razoavel em relacdo ao de
mercado.

11.8.8.10. Culpabilidade

592. E razoavel afirmar que, devido ao valor dos investimentos, os membros do Comité de
Investimento deveriam ter exigido do relator do investimento em debéntures, conforme a Ata da
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449" Reunido do Comité de 11/8/2010, uma analise mais apropriada sobre os riscos do
investimento. Dessa forma, cabe ouvir em audiéncia Ricardo Oliveira Azevedo, José Carlos
Rodrigues Souza ¢ Moénica Christina Caldeira Nunes pela irregularidade mencionada anteriormente
na secdo I.8.8.1.

11.8.9. Proposta de encaminhamento

593. Diante do exposto, propde-se ao Tribunal realizar as audiéncias de:

a) Alexej Predtechensky (CPF 001.342.968-00), Diretor Presidente ¢ Administrador
Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ) de 1/2/2006 até 2/4/2012, e Adilson Floréncio da
Costa (CPF 359.351.621-72), Diretor Financeiro de 1/9/2005 até 15/2/2012, com fundamento
nos arts. 10, § 1° e 12, incisos I e III, da Lei 8.443/1992 c/c o art. 202, incisos 1 e III, do
RI/TCU, para que, no prazo de quinze dias, apresentem razdes de justificativa por nao
exerceram de forma diligente as fungdes de supervisdo e fiscalizacdo previstos nos artigos 47 e
48 do Estatuto do Postalis ao permitirem os investimentos em debéntures do Grupo Canabrava
sem se cercarem das cautelas esperadas do bom administrador, € sem observarem o disposto no
art. 12 da Resolugdo CGPC 13/2004, no sentido de que “todos os riscos que possam
comprometer a realizacdo dos objetivos da EFPC devem ser continuamente identificados,
avaliados, controlados e monitorados”, estando os responsaveis ao alcance da Lei 8.443/1992 ¢
do Acérdao 3133/2012-TCU-Plenario;

b) Ricardo Oliveira Azevedo (CPF 471.567.401-72), membro do Comité de Investimentos
do Postalis e relator da proposta de investimentos em debéntures da Canabrava (Ata da 449*
Reuniao do Comité de Investimentos); José Carlos Rodrigues Souza (CPF 184.722.491-15),
membro do Comité de Investimentos do Postalis; ¢ Mdnica Christina Caldeira Nunes (CPF
313.855.241-20), membro do Comité de Investimentos do Postalis, com fundamento nos arts.
10, § 1° e 12, incisos I e III, da Lei 8.443/1992 c/c o art. 202, incisos I e III, do RI/TCU, para
que, no prazo de quinze dias, apresentem razdes de justificativa por ndo exerceram de forma
diligente a fung¢do de propor investimentos a diretoria executiva, na forma do art. 60, inciso 111,
do Estatuto do Postalis, a0 aprovarem os investimentos em debéntures do Grupo Canabrava sem
a devida avaliagdo dos riscos, estando os responsaveis ao alcance da Lei 8.443/1992 e do
Acoérdao 3133/2012-TCU-Plenario.

I1.9. Investimentos pelo Postalis em Cédulas de Crédito Bancario (CCB) da Rio Amazonas
Energia S.A. (Raesa) em 2006 e New Energy Options Geracao de Energia S.A. (New Energy)
em 2007 e 2008, controladas da Multiner S.A.

594. O presente achado refere-se a investimentos em Cédulas de Crédito Bancario de
empresas da Multiner S.A. sem a correta avaliagdo dos pressupostos de risco, liquidez e
rentabilidade compativeis com a politica de investimentos do Postalis e da legislacdo aplicavel

11.9.1. Situagdo encontrada

595. Relativamente as CCB de empresas controladas pela Multiner S.A. e vinculadas ao FIP
Multiner, o Postalis adquiriu os referidos titulos da Raesa em 20/4/2006 ¢ da New Energy em
14/12/2007 e 25/6/2008, conforme tabela abaixo.

Tabela 31 - Aquisicdo das Cédulas de Crédito Bancario pelo Postalis

Ativo ISIN ](E:r(:l(iii,%gr Emissor Carteira CoDrit;ra Valor Compra Cogti);?a da Ven]c)i?:lzn to
CCB | BRRAESCC0049 | RAES m&éygio;\zxs Prcé‘grtf;r;]) 20/04/2006 | 137.188.000,00 Ifgml 15/05/2016
CCB | BRNEWECC0027 | NEWE Ngx%?;? Pr(g‘g;gr];’]) 14/122007 | 50.000.000,00 IS,?:: 25/10/2027
CCB | BRNEWECC0068 | NEWE Ngl‘,VT fgﬁgﬁ‘( P%;;grgD 25/06/2008 | 38.000.000,00 Ig,zl\i: 25/06/2028

Fonte: Relatorio da CPI dos Fundos de Pensao, (peca 123 p. 599), e Oficio 2253/DISUP/Previc, de
1/8/2016 e anexa Nota 70/CGFD/DIFIS/Previc_(peca 90).
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596. A Auditoria Interna da ECT (Relatério Auditoria ECT 2014025 — Postalis), além de
destacar entre as potenciais perdas em aplicagdes financeiras do Postalis no periodo de 2013 a 2014
relativas aos CCB da Raesa e New Energy decorrentes do provisionamento contabil (peca 134, p.
11), descreveu as garantias relacionadas aos CCB dessas empresas que constavam de documentos
oficiais (peca 134, p. 82).

597. A auditoria da ECT verificou que foram oferecidas como garantia pelos CCB da Raesa
(investidos o total de R$ 137.188 mil em 20/4/2006) seguros contratados ¢ hipoteca do
empreendimento em favor do titular dos titulos. Sobre os CCB da New Energy (investidos o total
de R$ 88 milhdes em dezembro de 2007 e junho de 2008), a Audit fez constar que ndo foi
disponibilizado documento em que constassem as garantias oferecidas no momento da realizagdo
do investimento, havendo no documento “Proposta de Venda” elaborada pelo Postalis, mas sem
assinatura, mengdo a garantias como penhor de direitos creditorios, seguros de performance, de
construcao e por danos fisicos, além de hipoteca.

598. Relativamente aos investimentos nas CCB da New Energy e da Raesa, constatou a
Audit que a garantia principal para os dois investimentos consistia em direitos creditorios futuros
que ndo se materializaram em fungdo do atraso na conversdo para gas natural da Usina
Termoelétrica (UTE) mantida pela Raesa e em funcdo do atraso das obras na implantacdo do
projeto gerador de energia mantido pela New Energy. Devido as garantias serem atreladas a
producgdo de receita pelas mesmas empresas emissoras dos titulos e devido a controladora delas — a
Multiner S.A. — apresentar alto grau de endividamento, inclusive com proposta de fechamento, em
abril de 2012 ¢ em outubro de 2013, a New Energy e a Raesa, respectivamente, deixaram de pagar
as CCB ao Postalis. Os riscos do investimento feito pelo Postalis materializaram-se em janeiro de
2014, quando do provisionamento do saldo das CCB (peca 142, p. 113).

599. Quanto a atuacdo da Previc, apesar de haver diversas mengdes a irregularidades
relacionadas as Cédulas de Crédito Bancario (CCB) da Raesa ¢ da New Energy (empresas
vinculadas & Multiner S.A.) no Relatorio de Fiscalizagdo Previc 12/2014 (peca 132, p. 11), foi
observado que, conforme informagdes obtidas em 14/6/2016 na apresentacdo daquela
Superintendéncia a equipe de auditoria, entre os autos de infragcdo relacionados a fiscalizagdo
iniciada em 2014 ndo constava qualquer referéncia aquelas CCB, ambas provisionadas nas
demonstracdes contabeis do Postalis de 2014, embora haja varios Autos de Infracao relacionados a
ativos provisionados naquele ano, como foi o caso das CCB da empresa GPC, objeto do Auto de
Infragdo 03/2015.

600. O Postalis fez constar das demonstragdes contabeis de 2015, incluidas no Relatorio
Anual de Informacgdes do mesmo exercicio, o provisionamento contabil das CCB da Raesa e da
New Energy, mantidos na carteira propria do Plano de Beneficio Definido, pelos valores
respectivamente de R$ 141.031 mil e R$ 151.567 mil.

601. Embora os provisionamentos desses CCB ndo representem o reconhecimento da perda
definitiva dos respectivos valores pelo Postalis — pois, conforme visto anteriormente, o Instituto
afirma estar promovendo “a¢cdes de recuperacdo dos ativos provisionados para perda” —, essas
baixas contabeis, superiores aos valores investidos por estarem acrescidas dos respectivos
rendimentos, evidenciam as dificuldades que o Postalis vem enfrentando em manter os titulos das
empresas Multiner S.A. na carteira propria do Plano de Beneficio Definido.

11.9.2. Objeto

602. Aportes de recursos do Plano de Beneficio Definido em Cédulas de Crédito Bancario da
Raesa e da New Energy, companhias vinculadas a Multiner S.A., empresa-alvo do FIP Multiner.

11.9.3. Critérios

603. Os principais critérios utilizados na analise da irregularidade sdo: art. 9°, caput e § 1° da
Lei Complementar 109, de 29/5/2001; art. 12 da Resolugdo CGPC 13/2004; arts. 4°% 9° 16; 18; 30;
e 43, inciso I, da Resolucdo CMN 3.792/2009; arts. 47 e 48 do Estatuto do Postalis.
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11.9.4. Evidéncias

604. As evidéncias onde estdo explicitadas as irregularidades relativas aos CCB da Raesa e
New Energy sao:
a) Relatorio da CPI dos Fundos de Pensdo (pega 123);
b) Relatorio da Auditoria Interna da ECT (pega 142, p. 113);
¢) Relatorios Anuais do Postalis de 2014 e 2015, incluindo as demonstragdes contabeis de 2015
(pecas 164 e 165).

11.9.5. Causas

605. As causas destacadas relativamente as CCB da Raesa e New Energy foram, em resumo,
a falta de diligéncia na analise do investimento € no seu acompanhamento, ¢ a dupla exposigao ao
risco por integrarem a carteira propria do Plano BD do Postalis e estarem vinculadas ao FIP
Multiner, também investido pelo Postalis.

11.9.6. Efeitos

606. Os efeitos passiveis de destaque seriam as eventuais perdas pelo ndo recebimento dos
rendimentos das CCB da New Energy e da Raesa, evidenciados nos provisionamentos efetuados
nas demonstra¢des contabeis constantes dos Relatorios Anuais de Informacodes do Postalis de 2014
e 2015, e os potenciais prejuizos pela ocasional dificuldade no resgate desses titulos.

607. Outro efeito ¢ a perda da oportunidade de obter melhores rendimentos em outras
aplicacdes com menor risco e maior liquidez.

11.9.7. Analise TCU sobre as CCB da Raesa e New Energy

608. A pesquisa nos documentos e processos da Previc ¢ da ECT citados anteriormente
destacou as irregularidades na tomada de decisdo sobre os investimentos efetuados com recursos da
carteira propria do Plano BD nas CCB da Raesa e New Energy, empresas controladas pela Multiner
S.A. e vinculadas ao FIP Multiner, com potenciais prejuizos para os participantes do Plano.

609. Adicionalmente, foi diligenciado a Previc (peca 85) para informar se havia autuagdo do
Postalis quanto aos ativos provisionados nas demonstragdes contabeis encerradas em 31/12/2014,
especialmente em relagdo as CCB da Raesa e da New Energy.

610. A Previc, na Nota 70/CGFD/DIFIS/Previc, de 1/8/2016, encaminhada pelo Oficio
2253/DISUP/Previc, informou que, como prescreve em cinco anos a a¢do punitiva daquela
Superintendéncia no exercicio do poder de policia para aplicar penalidade e apurar infracdo a
legislacdo em vigor, alguns ativos provisionados em 31/12/2014 ja estavam prescritos a época da

acao fiscal por ela iciada em 5/5/2014, como € o caso da CCB da Raesa, adquirida pelo Postalis
em 20/4/2006, e das CCB da New Energy adquiridas em 14/12/2007 e 25/6/2008. (Peca 90).

611. Em vista disso, a equipe propde a responsabilizagdo dos dirigentes do Postalis na forma
da subsegdo abaixo.

I1.9.8. Responsabilizagdo dos dirigentes do Postalis pelos investimentos em CCB de empresas
da Multiner S.A.

11.9.8.1.  Irregularidade

612. A irregularidade refere-se a aquisicdo, com recursos do Plano de Beneficio Definido,
das Cédulas de Crédito Bancéario (CCB) da Rio Amazonas Energia S.A. e New Energy Option
S.A., companhias controladas pela empresa-alvo do posterior Fundo de Investimentos em
Participagdes (FIP) Multiner, sem a devida diligéncia por ocasido do investimento € no seu
acompanhamento, e tendo por base garantias frageis vinculadas a direitos creditérios futuros ndo
materializados e atreladas a producdo de receitas futuras, com descumprimento do art. 9°, capute §
1°, da Lei Complementar 109, de 29/5/2001; do art. 12 da Resolugdo CGPC 13/2004; dos arts. 4%
9°, mciso III, § 1% 16; 18; 30; e 43, inciso I, todos da Resolu¢do CMN 3.792/2009, resultando na
possibilidade de prejuizos futuros para o Postalis evidenciada pelo provisionamento contabil
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ocorrido em 2014 do valor total das CCB.
11.9.8.2.  Identificag¢do dos Responsaveis

613. Alexej Predtechensky, Diretor Presidente e Administrador Estatutario Tecnicamente
Qualificado (AETQ) de 1/2/2006 até 2/4/2012, CPF 001.342.968-00, ¢ Adilson Floréncio da Costa,
diretor financeiro de 1/9/2005 até 15/2/2012.

11.9.8.3.  Conduta

614. O diretor presidente e o diretor financeiro ndo exerceram de forma diligente as funcdes
de supervisdo e fiscalizagdo previstos nos artigos 47 ¢ 48 do Estatuto do Postalis ao permitirem a
aquisicdo, com recursos do Plano de Beneficio Definido, das Cédulas de Crédito Bancario (CCB)
da Rio Amazonas Energia S.A. e New Energy Option S.A., companhias controladas pela empresa-
alvo do posterior Fundo de Investimentos em Participacdes (FIP) Multiner,sem se cercarem das
cautelas esperadas do bom administrador, € sem observarem o disposto no art. 12 da Resolugao
CGPC 13/2004, no sentido de que “todos os riscos que possam comprometer a realizacdo dos
objetivos da EFPC devem ser continuamente identificados, avaliados, controlados € monitorados”,
estando os responsaveis ao alcance da Lei 8.443/1992 ¢ do Acérdao 3133/2012-TCU-Plenario.

11.9.8.4. Nexo de Causalidade

615. Os responsaveis, por ndo exercerem de forma diligente a supervisdo e fiscalizacao,
permitiram que o investimento em CCB da Raesa e New Energy fosse realizado com base em
garantias frageis e que, mesmo assim, ndo foram executadas no momento adequado, em detrimento
de outras aplicacdes que poderiam oferecer maior seguranca, liquidez e rentabilidade para o Plano
de Beneficio Definido, e resultando em investimento com alto potencial de perda e exposicdo a um
risco de negocio acima do razoavel em relagdo ao de mercado. Os provisionamentos contabeis dos
dois titulos efetuados em 2014, apesar de apenas representarem potenciais prejuizos, vieram a
corroborar os fatos existentes a época do investimento e ocorridos posteriormente.

11.9.8.5.  Culpabilidade

616. E razoavel afirmar que, devido ao vulto dos investimentos (R$ 137.188 mil em
20/4/2006 na CCB da Raesa; e R$ 50 milhdes em 14/12/2007 ¢ R$ 38 milhdes em 25/6/2008 na
CCB da New Energy), o diretor presidente e o diretor financeiro deveriam ter exigido analise mais
apurada sobre o investimento e sobre as garantias que o lastreavam, tendo em vista os art. 47 e 48
do Estatuto do Postalis. Dessa forma, cabe ouvir em audiéncia Alexej Predtechensky, diretor
presidente ¢ Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado, ¢ Adilson Floréncio da Costa,
diretor financeiro, pela irregularidade mencionada anteriormente na se¢do 11.9.8.1.

11.9.9. Proposta de encaminhamento

617. Diante do exposto, propde-se ao Tribunal realizar as audiéncias de Alexej
Predtechensky (CPF 001.342.968-00), diretor presidente e Administrador Estatutario Tecnicamente
Qualificado (AETQ) de 1/2/2006 até 2/4/2012; ¢ Adilson Floréncio da Costa (CPF 359.351.621-
72), diretor financeiro de 1/9/2005 até 15/2/2012, com fundamento nos arts. 10, § 1° e 12, incisos I
e 111, da Lei 8.443/1992 c/c o art. 202, incisos I e III, do RI/TCU, para que, no prazo de quinze dias,
apresentem razoes de justificativa por ndo exercerem de forma diligente as fungdes de supervisao e
fiscalizagdo previstos nos artigos 47 ¢ 48 do Estatuto do Postalis ao permitirem a aquisigdo, com
recursos do Plano de Beneficio Definido, das Cédulas de Crédito Bancario (CCB) da Rio
Amazonas Energia S.A. ¢ New Energy Option S.A., companhias controladas pela empresa-alvo do
posterior Fundo de Investimentos em Participagoes (FIP) Multiner, sem se cercarem das cautelas
esperadas do bom administrador, e sem observarem o disposto no art. 12 da Resolugdo CGPC
13/2004, no sentido de que “todos os riscos que possam comprometer a realizagdo dos objetivos da
EFPC devem ser continuamente identificados, avaliados, controlados e monitorados”, estando os
responsaveis ao alcance da Lei 8.443/1992 e do Acdrdao 3133/2012-TCU-Plenario.
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I1.10. Irregularidades na aquisicdo do Centro de Logistica de Cajamar
I1.10.1. Situagdo encontrada

618. O Postalis realizou um investimento imobiliario denominado projeto Cajamar, que
consiste em um centro de logistica e suprimento transbordo de carga cujo proposito € auferir renda
por meio de aluguel do espaco aos Correios. O referido investimento faz parte da carteira do Plano
de Beneficio Definido Saldado (PBD).

619. Em 3/10/2012, foi acertada a venda do empreendimento pela empresa Latam Real
Estate Brasil Empreendimentos Imobiliarios Ltda. ao Postalis, conforme registro de promessa de
venda e compra (consta na matricula do imével no 2° Oficial de Registro de Imoveis Comarca de
Jundiai — SP, em que a entfo proprietaria Latam Real Estate Brasil Empreendimentos Imobiliarios
Ltda prometeu vender o imével ao Postalis pelo prego de R$ 194.906.166,00, pega 191).

620. Nesse sentido, para se entender em que circunstancias ocorreu a compra desse
investimento imobilidrio pelo Postalis, deve-se trazer a cronologia dos outros fatos importantes na
transacdo do empreendimento:

621. Em 2/12/2011, o entdo Diretor Financeiro do Postalis Adilson Floréncio da Costa
distribuin  Comunicacdo em reunido da Diretoria Executiva do Postalis contendo proposta
comercial emitida pela empresa Mascarenhas Barbosa Roscoe S/A de venda de um terreno para
desenvolvimento de um centro de operacdes logisticas e suprimento transbordo de carga. Na
oportunidade solicitou-se exame da proposta examinada, para andlise oportuna do assunto,
conforme consta na Ata 49* Reunido Ordinaria da Diretoria Executiva — 2011) (peca 192).

622. Em 19/1/2012, a Diretoria Executiva em reunido ordinaria, analisou a citada proposta
comercial e aprovou as tratativas para inicio das negociagdes com o patrocinador Correios (Ata da
1* Reunido Ordinaria da Diretoria Executiva — 2012), haja vista que havia a possibilidade para
posterior aluguel do empreendimento aos Correios quando ele estivesse concluido (peca 193).

623. Por sua vez, o Comité de Investimentos do Postalis, em reunido do Comin ocorrida na
data de 2/5/2012, discutiu a proposta de aquisi¢do de terreno e edificacdo do Imoével Cajamar. Apos
debate entre membros, o Comin manifestou-se favoravelmente a aquisicdo e recomendou o envio
da matéria para aprovacdo da Dir. Executiva e Conselho Deliberativo (Ata 539° - Reunido
Ordinaria Comité de Investimentos) (peca 194).

624. Em 21/5/2012, o Conselho Deliberativo, em reunido extraordinaria, autorizou a
Diretoria Executiva do Postalis a realizar a aquisicdo do terreno e a construgdo do empreendimento,
na modalidade Built to Suit — BTS, com o objetivo de locagdo do imovel, conforme Ata da 5*
Reunido Extraordinaria do Conselho Deliberativo — 2012. (peca 195).

625. Em 25/5/2012, foi formalizado um instrumento particular de promessa de venda e
compra de imovel com compromisso de construgdo de empreendimento logistico. De um lado,
como vendedor a Latam Real Estate Brasil Empreendimentos Imobiliarios Ltda.; de outro lado,
como comprador o Postalis; e como interveniente anuente a empresa Mascarenhas Barbosa Roscoe
S.A. No termo de instrumento particular, o Postalis foi representado pelo entdo Diretor Presidente
Antonio Carlos Conquista e pelo Diretor Financeiro Ricardo Azevedo Oliveira (pega 196). Nesse
instrumento particular de promessa de compra e venda de imovel ficou definido que o preco total
da transagdo incluiria a construgdo de um empreendimento logistico no Imovel por parte da
vendedora, sem nenhum custo adicional para a compradora, haja vista que o custo integral da obra,
até a obten¢@o do “habite-se”, ja se encontrava incluido no preco. O total das areas construidas do
empreendimento corresponderia a 77.169,30 m?, o qual deveria ser construido no prazo de 14
meses, com tolerancia de até 6 meses.

626. O terreno e a Construcdo do Centro Logistico de Cajamar foram oferecidos ao Postalis
pela empresa Latam Real Brasil Empreendimentos Imobiliario Ltda, no valor total de RS$
194.906.166,00, por meio de regime de empreitada. Por outro lado, a execucdo das obras do
empreendimento foi responsabilidade da construtora Mascarenhas Barbosa Roscoe S/A.
Inicialmente o prazo estimado de construgdo era de 14 meses contado a partir da obtengdo das
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licencas necessarias para funcionamento do Centro.

627. Quanto ao contrato de locagao do empreendimento aos Correios, este foi assinado em
29/5/2013, subscrevendo-o pelo Postalis seu Diretor-Presidente Antonio Carlos Conquista € seu
Diretor Financeiro Ricardo Oliveira Azevedo, no valor de R$ 1.750.000,00, pelo periodo de 120
meses, com possibilidade de prorrogacao por igual periodo (peca 197).

628. Ademais, em 12/5/2014, o Comité de Investimentos analisou proposta de alteragao do
contrato entre patrocinadora e Postalis com aporte adicional de R$ 6,9 milhdes para adaptacdes e
conclusdo da obra (Ata da 641° Reunido do Comit€ de Investimentos) (pega 198).

629. Por conseguinte, em 15/5/2014, a diretoria executiva discutiu o custo adicional do
empreendimento Cajamar. O Diretor Financeiro reportou-se a Constru¢do do empreendimento do
Centro de Operagdes Logisticas, Suprimentos e Transbordo de Cargas, localizado no municipio de
Cajamar/SP, e apresentou relatorio submetendo a Diretoria Executiva e para encaminhamento ao
Conselho Deliberativo de proposta de alteracdo de clausula contratual atinente a vigéncia do
periodo de locacdo do imovel, de 10 para 20 anos, bem como o aporte no referido investimento no
montante de R$ 6,9 milhdes. Analisada a matéria, a Diretoria executiva aprovou a proposta
apresentada, devendo o assunto ser encaminhado ao Conselho Deliberativo para decisdo (Ata da
13* Reunido Ordinaria da Diretoria Executiva — 2014) (peca 199, p.4).

630. Em 28 e 29/5/2014, o Conselho Deliberativo, em reunido ordindria, solicitou alteragcdo
de projeto e acréscimo de valor de R$ 6,9 milhdes. Os conselheiros José Rivaldo ¢ Manoel Santana
pediram vistas, para melhor avaliagdo quanto a proposta apresentada. O assunto ficou para ser
deliberado na reunido seguinte do Colegiado (Ata da 5* Reuniio Ordinaria do Conselho
Deliberativo -2014) (pega 200).

631. Em 5/6/2014, o Conselho Deliberativo, em reunido extraordinaria, analisou e aprovou
solicitagdo de alteragdo de projeto e acréscimo de valor de R$ 6,9 milhdes em complemento a 5°
Reunido Ordinaria (Ata da 5* Reunido Extraordinaria do Conselho Deliberativo — 2014) (pega 201).

I1.10.2.Objeto

632. Contrato de compra de terreno em Cajamar/SP, para instalagdo de um Centro de
Distribuicdo que foi alugado aos Correios

I1.10.3.Critérios

633. Os critérios utilizados foram Lei Complementar 109/2001, art. 9° § 1°% Politica de
Investimentos - Plano BD - 2011 a 2016, item 6.3.1.3 — Postalis; Resolugdo 3792/2001, Conselho
Monetario Nacional, art. 22

I1.10.4.Evidéncias

634. As evidéncias obtidas foram:
a) Contrato de compra e venda - Cajamar - Certidao-01 Pré Venda (pega 191);
b) Ata 49" Reunido Ordinaria da Diretoria Executiva - 2011 (pega 192);
c) Ata da 1* Reunido Ordindria da Diretoria Executiva - 2012, folha 2 (pec¢a 193);
d) Ata 539° - Reunido Ordinaria Comité de Investimentos (peca 194);
e) Rito de Aprovacdo- Imovel - da Ata da 5* Reunido Extraordinaria do Conselho Deliberativo
- 2012) (peca 195);
f) Promessa Compra ¢ Venda de Imoével - com a copia do instrumento particular de compra e
venda (peca 196);
g) Contrato de locagao com Correios (pega 197);
h) Ata da 641° Reunido do Comité de Investimentos (pega 198);
i) Ata da 13* Reunido Ordinaria da Diretoria Executiva Postalis — 2014 (pega 199);
J) Ata da 5% Reunido Ordinaria do Conselho Deliberativo - Postalis 2014 (pega 200);
k) Ata da 5* Reunido Extraordinaria do Conselho Deliberativo Postalis — 2014 (pega 201);
1) Relatorio Final CPI Fundos de Penséo consolidado 18 04 2016, folhas 258/260 (peca 123);
Postalis 2014 RF 002 (peca 121);
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m) Relatério 2013033GEFC - Auditoria Interna dos Correios (pega 202);

n) Agdo Civil Publica - MPF/Sao Paulo - Caso Cajamar 9 (peca 203);

0) Liminar Cajamar - Justica Federal em Sao Paulo, por meio da agdo 0011479-
76.2015.403.6100 (peca 204);

p) Avaliacdo do Preco do Imodvel - VR _Postalis - parecer da empresa CB Richard Ellis (peca
205);

q) DEL - 16-2011 - Politica de Investimento para 2012 - Plano Beneficio Definido (pega 207);
1) 20140429 - Ata Reunido - Proposta de Atualizagdao de valor Locaticio CAJAMAR (pega 206)

I1.10.5.Causas

635. As causas apontadas foram mau investimento; descompasso com a politica de
investimento que estava se desfazendo da carteira imobiliaria do Postalis; e analise de aquisi¢do de
empreendimento de quase R$ 200 milhdes por meio de apenas uma avaliagao.

11.10.6.Efeitos

636. Os efeitos verificados foram prejuizo no Postalis por aquisicdo de empreendimento sem
a devida analise de preco; e rentabilidade do empreendimento abaixo de outras aplicagdes
financeiras.

I1.10.7. Analise de outros 6rgdos em relagdo ao caso Cajamar

11.10.7.1. Comissdo Parlamentar Inquérito da Camara dos Deputados sobre os Fundos de
Pensdo

637. A CPI concluiu que todo o processo de aprovacdo do investimento se baseou, Unica ¢
exclusivamente, na avaliagdo realizada pela empresa CB Richard Ellis, a qual também nao foi
respeitada pelos tomadores de decisdo do Postalis, tendo em vista que, de acordo com as
conclusdes da consultoria imobiliaria, o valor de mercado para locagdo do imovel deveria variar
entre R$ 1.778.000 ¢ R$ 1.927.000 mensais, ao passo que o valor do aluguel fixado no contrato
firmado com a locataria ECT foi de R$ 1.750.000,00 (peca 123, p. 258-260).

638. A CPI também entendeu que os responsaveis pela tomada de decisao no Postalis foram
imprudentes em uma negociagao que envolveu valores milionarios.

639. Por fim, a CPI conclui que, aparentemente, sequer realizaram pesquisa no cartorio de
registro de imoveis para saber quem era o real proprietario. Ainda que a Latam tivesse adquirido o
imovel da Piazzano em data anterior & transagdo, é certo que a propriedade somente se aperfeigoa
com o registro. O adquirente que ndo efetua o registro do imdvel fica sujeito a ter sua propriedade
questionada por outros possiveis compradores do mesmo bem, caso o antigo proprietario o tenha
vendido para mais de uma pessoa.

11.10.7.2. Previc

640. Em acao fiscal de 2014, a Previc analisou o caso Cajamar mas ndo chegou a conclusao
definitiva, restringindo-se a solicitar informagdes ao Postalis sobre o inicio da operagdo do
empreendimento, valor final do empreendimento efetivo (valor contabil ¢ do empreendimento,
valor a ser recebido como aluguel, rentabilidade real do nvestimento e alcance da meta atuarial em
relagdo do empreendimento (peca 121, p. 95).

641. Porém, nesse mesmo relatério, a Previc alerta que ja tinha sido observado em uma
fiscalizagdo anterior (Fiscalizagdo do PBD 2012) que, a partir do ano de 2010, o Postalis tinha
iniciado um programa de desinvestimento de sua carteira imobiliaria. O proprio Postalis ja tinha
informado a Previc que esse programa de desinvestimento teve inicio em 2004 quando o segmento
imobiliario deixou de fazer parte da estratégia e foco de alocagdo do plano de beneficio definido da
entidade, em razdo de sua baixa rentabilidade em anos anteriores. A fiscalizacdo de 2012 da
PREVIC ja tinha detectado que houvera a alienagdo de dez imdveis no periodo de maio de 2010 a
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junho de 2011.

642. Conforme consignado no relatério da Previc 2014, verificou-se que em caminho nverso
ao processo de desinvestimento da carteira imobilidria, o Postalis voltou a ter interesse no
segmento imobilidrio, passando a analisar a construgdo de empreendimento em Cajamar para
instalacdo de uma area operacional dos Correios, no qual o Postalis seria remunerado mediante
pagamento de aluguel pelos Correios.

643. Por fim, até a elaboragao deste relatorio, em que pese a analise da Previc sobre possiveis
indicios de irregularidade na aquisicdo desse empreendimento, ndo se verificou a lavratura de
qualquer auto de infragdo da Previc sobre o caso em tela.

11.10.7.3. Auditoria dos Correios

644. A auditoria dos Correios, por meio do Relatorio 2013033GEFC, elaborado no ano de
2013, constatou que o valor definido no contrato de locag@o 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
(peca 202, p. 39-40).

645. Por outro lado, o Postalis alegou que a taxa de retorno na locagdo do empreendimento
Cajamar foi considerada para um periodo de 20 anos de aluguel para um valor de locagdo de R$
1.750.000,00 reajustado pela variagdo do INPC, e, com esse prazo de locagdo, o empreendimento
atingird a meta atuarial estabelecida no periodo. O Postalis também alega que, apesar de a vigéncia
do contrato ser de 120 meses (10 anos), ha clausula no respectivo contrato que define que ele pode
ser prorrogado por igual periodo, ou seja, a expectativa de retorno para o empreendimento ¢ de 20
anos.

11.10.7.4. Ministério Publico Federal e Justica Federal de Sdo Paulo

646. O Ministério Publico Federal em Sao Paulo ajuizou Agao Civil Publica para anulagao
do negdcio juridico combinada com agdo Acao Civil Publica de Improbidade Administrativa contra
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, Jilio Vicente Lopes, Rogério
Ferreira Ubine, Reginaldo Chaves de Alcantara, Tania Regina Teixeira Munari, Piazzano
Empreendimentos Imobilidrios Ltda., Mascarenhas Barbosa Roscoe S.A Construgdes, Luiz
Fernando Pires, Luiz Eduardo Monteiro Pires, Flavio Oliveira, Antonio Carlos Barbosa de
Almeida, Latam Real Estate Brasil Empreendimentos Imobiliarios 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).

647. O MPF/SP alegou que foram constatadas diversas irregularidades ao longo das
negociagdes e concluiu que os envolvidos praticaram atos de improbidade administrativa que
causaram prejuizo ao erario e violaram principios da Administragdo Publica, previstos nos arts. 10,
caput e incisos V, IX e XII, e 11, caput, ambos da Lei 8.429/92 (peca 203).

648. Por sua vez, a Justiga Federal em Sdo Paulo, por meio da agdo 0011479-
76.2015.403.6100, concedeu, em parte, na data de 25/6/2015, liminar para decretar a
indisponibilidade dos bens em nome de Antonio Carlos Conquista, Sinecio Jorge Greve, Ricardo
Oliveira Azevedo, Roberto Macedo de Siqueira Filho, José Carlos Rodrigues Sousa, Monica
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 Alcéantara, Tania
Regina Teixeira Munari, Mascarenhas Barbosa Roscoe S.A Construgdes, Flavio Oliveira, Antonio
Carlos Barbosa de Almeida, Latam Real Estate Brasil Empreendimentos Imobilidrios € Marcelo de
Campos Bicudo até o limite de R$ 196.906.166,00. Quando da eclaboragdo deste relatorio, o
processo encontrava-se em fase de instrucdo (pega 204).

11.10.8. Analise TCU
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649. O primeiro ponto que chama a atengdo na aquisicdo do terreno de Cajamar refere-se a
valorizagdo repentina do terreno. Ocorre que esse mesmo terreno ja tinha sido adquirido pela
Latam, em 19/6/2012, por R$ 41.707.000,00, comprado da empresa Piazzano Empreendimentos.
Por sua vez, a Piazzano adquiriu esse imével em 18/3/2011, por R$ 10.958.854,54 (peca 191, p. 2-
4). Ou seja, em pouco mais de um ano, o imovel sofreu uma valorizagdo da ordem de 280%.

650. Ademais, quando da aquisicdo do terreno, ele foi avaliado por apenas uma empresa, o
que coloca em xeque a propria aquisicdo, pois como se compra um imovel na magnitude desse
valor e apresenta apenas um laudo com os valores? Ainda mais quando o imével sofreu um
processo de valorizagdo tao alto em curto espacgo de tempo.

651. A avaliagdo do empreendimento foi realizada apenas pela empresa CB Richard Ells,
em janeiro de 2012, a qual concluiu que o valor de mercado do empreendimento pronto seria de R$
210.000.000,00 ¢ que o valor de locagdo de mercado do imével naquela data estaria entre R$
1.778.000,00 e 1.927.000,00 (peca 205, p. 22).

652. Ademais, analisando esse investimento pelo estilo de carteira do Postalis, ¢ de se
estranhar esse investimento em Cajamar, haja vista que, a partir de 2010, o Postalis iniciou um
periodo de desinvestimento de sua carteira imobilidria. SO entre maio de 2010 e junho de 2011, o
Postalis alienou 10 imoéveis de carteira de investimentos pertencente ao Plano de Beneficios
Definido (PBD) (peca 121, p. 46-43).

653. Conforme ja exposto, em 2/5/2012, em reunido do Comité de Investimentos, discutiu-se
a proposta de aquisi¢do de terreno e edificacdo do Imoével Cajamar. Apos debate entre membros, o
Comité manifesta-se favoravelmente a aquisicdo e recomenda o envio da matéria para aprovagio
da Dir. Executiva e Conselho Deliberativo (Ata 539° - Reunido Ordindria Comité de
Investimentos); ¢ em 21/5/2012, o Conselho Deliberativo, em reunido extraordindria, autorizou a
Diretoria Executiva do Postalis a realizar a aquisicao do terreno e a construgao do empreendimento,
na modalidade Built to Suit — BTS, com o objetivo de locacdo do imovel (Ata da 5* Reunido
Extraordinaria do Conselho Deliberativo — 2012) (peca 195, p. 2-3); denotando que houve a analise
de aquisicdo do empreendimento sem uma analise aprofundada de risco e baseada apenas em um
relatério elaborado empresa CB Richard Ellis.

654. Também ¢ questionavel se o investimento seria lucrativo para o Postalis. A taxa de
retorno do aluguel para os Correios nao representa um valor adequado para o empreendimento.
Enquanto que no documento de analise de rentabilidade elaborado pelo proprio Postalis, foram
feitos dois cenarios um com aluguel no valor de R$ 1.980.000,00, e outro com aluguel no valor de
R$ 2.025.000,00, com taxa interna de retorno (TIR) de 0,88% a.m e 0,90% a.m, respectivamente,
as quais ja mal cobririam a expectativa de resultado atuarial de 0,88% a.m em 2012 ¢ 0,90% a.m
em 2013, o empreendimento acabou sendo alugado por um valor menor aos Correios.

655. A propria politica de nvestimentos do plano de beneficio saldado previa para o
segmento imovel como meta de rentabilidade 6% a.a + variagdo do INP C para o ano de 2012 (peca
207, p. 19).

656. O contrato de locagdo do empreendimento Cajamar sé foi assinado com os Correios em
29/5/2013, cujo prazo de locacdo seria de 120 meses a partir de realizado o termo de recebimento
das chaves do empreendimento, com possibilidade de prorrogagdo por igual periodo. O valor do
aluguel foi acordado em R$ 1.750.000,00 a vigorar a partir da data do recebimento das chaves,
sendo que o valor do aluguel sera reajustamento anualmente pela variagéo do indice INPC (indice
Nacional de Precos ao Consumidor) acumulado no periodo. Ou seja, o contrato foi assinado sem a
certeza de duragdo dos 20 anos que garanta a rentabilidade minima do empreendimento, e com o
aparente agravante de um compra de um imovel antes de aceite formal dos Correios em alugar o
imovel (pega 197, p. 7).

657. Ademais, ¢ importante destacar que o valor acordado de aluguel com os Correios de
R$ 1.750.000,00 ¢ inclusive inferior ao indicado na avaliagdo ocorrida em 2012 pela CB Richard
Ellis (entre R$ 1.778.000,00 e 1.927.000,00), indicando um mau negocio para o Postalis.
Conforme, ja exposto, a propria auditoria dos Correios ja tinha levantado essa questdo, no seu
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Relatorio 2013033GEFC, elaborado no ano de 2013, indicando que o valor se encontra abaixo do
valor minimo de mercado estabelecido pela CB Richard Ellis, de R$ 1.780.000,00, para
proporcionar ganhos ao plano de beneficios acima de sua meta atuarial.

658. Por fim, em dezembro de 2014, foi alterado prazo do aluguel para 10 anos prorrogaveis
por mais 10 anos condicionado ao valor do aluguel ser compativel com o mercado (peca 206).

659. Quanto aos outros fatos que ocorreram em 2014 referentes ao Custo Adicional do
Empreendimento Cajamar no valor de R$ 6,9 milhdes, ndo foram detectados outros indicios que
apontassem irregularidades adicionais as que ocorreram no periodo entre 2012 ¢ 2013.

660. Dessa forma, da analise do investimento do Postalis no empreendimento do Centro de
Logistica Cajamar, conclui-se que houve aquisicdo de imével sem adequada avaliagdo de risco (a
avaliagdo ocorreu mediante a andlise de apenas um laudo da empresa (CB Richard Ellis), cuja
valorizagdo em um periodo de pouco mais de um ano foi da ordem de 280%; a aquisicdo do imdvel
foi realizada em um cendrio em que o Postalis, até entdo, estava se desfazendo de sua carteira de
investimentos em imoveis; o valor de aluguel acordado com o locatario, no caso os proprios
Correios, ficou abaixo do estimado na avaliacdo; a expectativa de retorno estd abaixo da meta
atuarial; e a compra do imével perante a empresa Latam Real Estate Brasil Empreendimentos
Imobilidrios Ltda ocorreu sem o devido compromisso de que os Correios alugaria posteriormente o
imovel. Todas essas inconsisténcias demonstram que os dirigentes, membros do Conselho
Deliberativo, bem como o Comité de Investimentos do Postalis agiram negligenciando questdes
minimas de analise de um investimento de quase R$ 200 milhdes. Nesse sentido, cabe apurar as
responsabilidades dessas pessoas para avaliar suas respectivas condutas.

I1.10.9.Responsabilizagdo do Diretor-Presidente Postalis
11.10.9.1. Irregularidade

661. Permitir a Aquisicdo do Empreendimento Centro de Logistica Cajamar sem adequada
avaliagao de risco e retorno (a avaliagao ocorreu mediante a analise de apenas um laudo da empresa
CB Richard Ellis) e sem perspectiva de retorno adequado a meta atuarial, haja vista que o imovel
foi alugado aos Correios pelo valor R$ 1.750.000,00, abaixo do valor esperado nas analises iniciais,
infringindo a politica de investimentos para 2012 a 2016 do plano de beneficio definido do Postalis
e os art. 4°, inciso I e art. 12 da Resolugdo CMN 3.792/20009.

11.10.9.2. lIdentifica¢do do Responsavel

662. Antonio Carlos Conquista — Diretor Presidente (CPF 010.852.708-58), no periodo
2/4/2012 a 1/4/2015.

11.10.9.3. Conduta

663. Assinar promessa de compra ¢ venda de empreendimento imobilidrio com a empresa
Latam, o que resultou na aquisicdo de um empreendimento cuja avaliagio ocorreu mediante a
analise de apenas um laudo de empresa (CB Richard Elks).

664. Assinar contrato de aluguel com os Correios com valor abaixo da avaliagdo inicial e
com retorno inferior a meta atuarial estimada.
665. Dessa forma, o responsavel esta sob o alcance da Lei 8.443/1992 c/c o Acérddo TCU

3133/2012-Plenario.
11.10.9.4. Nexo de Causalidade

666. A aquisicdo de empreendimento em Cajamar resultou na compra de um
empreendimento imobilidrio, a qual ndo demonstrou que possibilitaria auferir rendimentos
suficientes para atingimento da meta atuarial de 6%a.a + INPC, infringindo a politica de
investimentos para 2012 a 2016 do plano de beneficio definido do Postalis e os art. 4° inciso I e
art. 12 da Resolugdo CMN 3.792/20009.
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11.10.9.5. Culpabilidade:

667. E razoavel afirmar que considerando a magnitude de um investimento da ordem de R$
200 milhdes, o diretor presidente teria exigido andlise mais apurada sobre o investimento, ndo se
pautando apenas no parecer do Comité de Investimentos e na autorizagdo do Conselho
Deliberativo. Dessa forma, cabe ouvir em audiéncia Antonio Carlos Conquista, Administrador
Responsavel (CPF 010.852.708-58), sobre a seguinte irregularidades: permitir a aquisicdo do
Empreendimento Centro de Logistica Cajamar sem adequada avaliagdo de risco e retorno (a
avaliagdo ocorreu mediante a analise de apenas um laudo da empresa CB Richard Ellis) ¢ sem
perspectiva de retorno adequado a meta atuarial, haja vista que o imével foi alugado aos Correios
pelo valor R$ 1.750.000,00, abaixo do valor esperado nas analises iniciais, infringindo a politica de
investimentos para 2012 a 2016 do plano de beneficio definido do Postalis e os art. 4° inciso I e
art. 12 da Resolugdo CMN 3.792/20009.

I1.10.10.Responsabilizagdo do Diretor Financeiro do Postalis
11.10.10.1. Irregularidade

668. Permitir a aquisicdo do Empreendimento Centro de Logistica Cajamar sem adequada
avaliagcdo de risco e retorno (a avaliagdo ocorreu mediante a analise de apenas um laudo da empresa
CB Richard Ellis) e sem perspectiva retorno de adequado a meta atuarial, haja vista que o imével
foi alugado aos Correios pelo valor R$ 1.750.000,00, abaixo do valor esperado nas analises iniciais,
infringindo a politica de investimentos para 2012 a 2016 do plano de beneficio definido do Postalis
e os art. 4°, inciso I e art. 12 da Resolugao CMN 3.792/2009.

11.10.10.2. ldentifica¢do do Responsavel

669. Ricardo Oliveira Azevedo - Diretor Financeiro € membro da Diretoria Executiva do
Postalis (CPF 451.567.401-72), no periodo de 15/2/2012 a 14/6/2014.

11.10.10.3. Conduta

670. Participar do processo de aquisicio de empreendimento imobiliario com a empresa
Latam, o que resultou na aquisicdo de um empreendimento cuja avaliagio ocorreu mediante a
andlise de apenas um laudo de empresa (CB Richard Ellis).

671. Assinar contrato de aluguel com os Correios com valor abaixo da avaliacdo inicial e
com retorno inferior a meta atuarial estimada.
672. Dessa forma, o responsavel esta sob o alcance da Lei 8.443/1992 c/c o Acdrdao TCU

3133/2012-Plenario.
11.10.10.4. Nexo de Causalidade

673. A aquisicdo de empreendimento em Cajamar resultou na compra de um
empreendimento imobilidrio, a qual ndo demonstrou que possibilitaria auferir rendimentos
suficientes para atingimento da meta atuarial de 6%a.a + INPC, infringindo a politica de
investimentos para 2012 a 2016 do plano de beneficio definido do Postalis e os art. 4° inciso I e
art. 12 da Resolugdo CMN 3.792/2009.

11.10.10.5. Culpabilidade

674. E razoavel afirmar que, considerando a magnitude de um investimento da ordem de R$
200 milhdes, o diretor financeiro do Postalis (membro também da Diretoria Executiva) teria
exigido analise mais apurada sobre o investimento, ndo se pautando apenas no parecer do Comité
de Investimentos e na autorizagdo do Conselho Deliberativo. Dessa forma, cabe ouvir em audiéncia
Ricardo Oliveira Azevedo, Diretor Financeiro do Postalis (CPF 451.567.401-72), sobre a seguinte
irregularidade: permitir a aquisicdo do Empreendimento Centro de Logistica Cajamar sem
adequada avaliagao de risco e retorno (a avaliagdo ocorreu mediante a analise de apenas um laudo,
o da empresa CB Richard Ellis) e sem perspectiva de retorno adequado a meta atuarial, haja vista
que o imovel foi alugado aos Correios pelo valor R$ 1.750.000,00, abaixo do valor esperado nas
analises iniciais, infringindo a politica de investimentos para 2012 a 2016 do plano de beneficio
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definido do Postalis ¢ os art. 4°, inciso I e art. 12 da Resolugao CMN 3.792/20009.

I1.10.11.Responsabilizacdo de membros do Conselho Deliberativo
11.10.11.1. Irregularidade

675. Autorizagdo para a Diretoria executiva proceder a aquisigdo do empreendimento Centro
de Logistica Cajamar sem adequada avaliagdo de risco e retorno (a avaliagdo ocorreu mediante a
analise de apenas um laudo da empresa CB Richard Ellis) ¢ sem perspectiva de retorno adequado a
meta atuarial, infringindo a politica de investimentos para 2012 a 2016 do plano de beneficio
definido do Postalis ¢ os art. 4° inciso I e art. 12 da Resolu¢do CMN 3.792/2009.

11.10.11.2. Identificagdo dos responsaveis

676. Os membros do Conselho Deliberativo que autorizaram a aquisicdo do empreendimento
na 5* Reunido Extraordinaria do Conselho Deliberativo de 2012, ocorrida em 21/5/2012, foram
Ernani de Souza Coelho — Presidente Conselho Deliberativo (CPF 404.247.317-20), Marco
Antonio da Silva Costa (CPF: 411.927.537-04), Rogério Ferreira Ubine (CPF: 138.567.678-78),
Tania Regina Teixeira Munari (CPF 589.767.879-00), Julio Vicente Lopes (CPF: 058.304.868-49)
e Reginaldo Chaves de Alcantara (CPF: 307.353.514-49).

11.10.11.3. Conduta

677. Autorizar a Diretoria Executiva do Postalis a realizar a aquisicdo do terreno ¢ a
construgdo do empreendimento Cajamar, na modalidade Built to Suit - BTS, com objetivo de
locacdo do imovel aos Correios na 5* Reunido Extraordinaria do Conselho Deliberativo de 2012,
ocorrida em 21/5/2012, cuja avaliacdo ocorreu mediante a analise de apenas um laudo de empresa
(CB Richard Ellis); estando os responsaveis sob alcance da Lei 8.443/1992 c/c o Acdrdio TCU
3133/2012-Plenario.

11.10.11.4. Nexo de causalidade

678. A autorizacdo para aquisicdo do empreendimento Cajamar resultou na compra de um
empreendimento imobilidrio, o qual ndo demonstrou que possibilitaria auferir rendimentos
suficientes para atingimento da meta atuarial de 6%a.a + INPC, infringindo a politica de
investimentos para 2012 a 2016 do plano de beneficio definido do Postalis e os art. 4° inciso I e
art. 12 da Resolugdo CMN 3.792/2009.

11.10.11.5. Culpabilidade

679. E razoavel supor que os membros do Conselho Deliberativo do Postalis nio
autorizassem de imediato a aquisicdo do empreendimento de Cajamar com base apenas na
recomendacao do Comité de Investimentos, pautando-se apenas na avaliacdo do empreendimento
que foi realizada pela empresa CB Richard Ellis, de janeiro de 2012, a qual concluiu que o valor de
mercado do empreendimento pronto seria de R$ 210.000.000,00, ¢ que o valor de locagdo de
mercado do imovel naquela data estaria entre R$ 1.778.000,00 ¢ 1.927.000,00; ¢ tendo em vista
que nao havia ainda garantia que os Correios fariam a locagao do citado imével/empreendimento.
Nesse sentido, cabe audiéncia aos membros do Conselho Deliberativo do Postalis que autorizaram
a aquisicdo do empreendimento sobre a seguinte irregularidade: autorizar a Diretoria Executiva do
Postalis, na 5* Reunido Extraordinaria do Conselho Deliberativo de 2012, ocorrida em 21/5/2012, a
aquisicdo do Empreendimento Centro de Logistica Cajamar sem adequada avaliagdo de risco e
retorno, pautando-se apenas na recomendacdo do Comité de Investimentos e na avaliagdo do
empreendimento que foi realizada pela empresa CB Richard Ellis, de janeiro de 2012, a qual
concluiu que o valor de mercado do empreendimento pronto seria de R$ 210.000.000,00 ¢ que o
valor de locagdo de mercado do imovel naquela data estaria entre RS 1.778.000,00 e 1.927.000,00,
infringindo a politica de investimentos para 2012 a 2016 do plano de beneficio definido do Postalis
e os art. 4°, inciso I e art. 12 da Resolugdo CMN 3.792/20009.

I1.10.12.Responsabilizagdo de membros do Comité de Investimentos
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11.10.12.1. Irregularidade

680. Manifestar-se favoravelmente a aquisicao do empreendimento Cajamar na 539* Reunido
Ordinaria Comité de Investimentos, ocorrida em 2/5/2012, sem adequada avaliagdo de risco e
retorno (a avaliagdo ocorreu mediante a analise de apenas um laudo da empresa CB Richard Ellis) e
sem perspectiva de retorno adequado a meta atuarial, infringindo a politica de investimentos para
2012 a 2016 do plano de beneficio definido do Postalis e os art. 4° inciso I e art. 12 da Resolucdo
CMN 3.792/2009.

11.10.12.2. Identificacdo dos responsaveis

681. Ricardo Oliveira Azevedo — Coordenador do Comité (CPF 471.567.401-72); José
Carlos Rodrigues de Sousa — Membro (CPF: 184.722.491-15); Ménica Christina Caldeira Nunes —
Membro (CPF 313.855.241-20); Jodo Carlos Penna Esteves — Membro Interino (CPF 453.536.546-
68).

11.10.12.3. Conduta

682. Recomendar ao Conselho Deliberativo e 4 Diretoria Executiva do Postalis a realizar a
aquisicdo do terreno e a construcdo do empreendimento Cajamar, na modalidade Built to Suit —
BTS, com objetivo de locagdo do imoével aos Correios na 539* Reunido Ordinaria Comité de
Investimentos, ocorrida em 2/5/2012, cuja avaliagdo ocorreu mediante a analise de apenas um
laudo de empresa (CB Richard Ellis), para um empreendimento da ordem de R$ 200 milhdes,
estando os responsaveis sob alcance da Lei 8.443/1992 c/c o Acérddo TCU 3133/2012-Plenario.

11.10.12.4. Nexo de causalidade

683. A recomendacdo para aquisicdo do empreendimento Cajamar resultou na compra de um
empreendimento imobilidrio, o qual ndo demonstrou que possibilitaria auferir rendimentos
suficientes para atingimento da meta atuarial de 6%a.a + INPC, infringindo a politica de
investimentos para 2012 a 2016 do plano de beneficio definido do Postalis e os art. 4° inciso I e
art. 12 da Resolu¢ao CMN 3.792/2009.

11.10.12.5. Culpabilidade

684. E razoavel afirmar que que o membro do Comité de Investimentos deveria verificar a
necessidade de haver uma avaliagdo mais abrangente do investimento, ndo se pautando apenas na
avaliagdo do empreendimento que foi realizada pela empresa CB Richard Ellis, de janeiro de 2012,
a qual concluiu que o valor de mercado do empreendimento pronto seria de R$ 210.000.000,00 e
que o valor de locagdo de mercado do imdvel naquela data estaria entre R$ 1.778.000,00 e
1.927.000,00; e tendo em vista que ndo havia ainda garantia que os Correios fariam a locagdo do
citado imével/empreendimento.

685. Nesse sentido, cabe audiéncia dos membros do Comité de Investimentos sobre a
seguinte irregularidade: recomendar ao Conselho Deliberativo e a Diretoria Executiva do Postalis,
na 539" Reunido Ordinaria Comité de Investimentos, ocorrida em 2/5/2012, a aquisigao do
Empreendimento Centro de Logistica Cajamar sem a adequada avaliagdo de risco e retorno,
pautando-se apenas na avaliagdo do empreendimento que foi realizada pela empresa CB Richard
Ellis, de janeiro de 2012, a qual concluiu que o valor de mercado do empreendimento pronto seria
de R$ 210.000.000,00 ¢ que o valor de locagdo de mercado do imovel naquela data estaria entre R$
1.778.000,00 e 1.927.000,00; e tendo em vista que ndo havia ainda garantia que os Correios fariam
a locagdo do citado imovel/empreendimento, infringindo a politica de investimentos para 2012 a
2016 do plano de beneficio definido do Postalis e os art. 4°, inciso I ¢ art. 12 da Resolu¢do CMN
3.792/20009.

I1.10.13.Proposta de encaminhamento

686. Diante do exposto, propde-se ao Tribunal realizar a audiéncia de:

a) Antdénio Carlos Conquista (CPF 010.852.708-58), Diretor Presidente de 2/4/2012 a
1/4/2015, com fundamento nos arts. 10, § 1° e 12, incisos I e III, da Lei 8.443/1992 c/c o art.
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202, incisos 1 e III, do RI/TCU, para que, no prazo de quinze dias, apresente razdes de
justificativa por permitir a aquisicdo do Empreendimento Centro de Logistica Cajamar sem a
adequada avaliacdo de risco e retorno (a avaliagdo ocorreu mediante a analise de apenas um
laudo da empresa CB Richard Ellis) e sem perspectiva de retorno adequado a meta atuarial, haja
vista que o imovel foi alugado aos Correios pelo valor R$ 1.750.000,00, abaixo do valor
esperado nas analises iniciais, infringindo a politica de investimentos para 2012 a 2016 do plano
de beneficio definido do Postalis e os art. 4°, inciso I ¢ art. 12 da Resolugdo CMN 3.792/2009;

b) Ricardo Oliveira Azevedo (CPF 451.567.401-72), Diretor Financeiro e membro da
Diretoria Executiva do Postalis, no periodo de 15/2/2012 a 14/6/2014, com fundamento nos arts.
10, § 1° e 12, incisos I e III, da Lei 8.443/1992 c¢/c o art. 202, incisos I e III, do RI/TCU, para
que, no prazo de quinze dias, apresente razdes de justificativa por permitir a aquisicdo do
Empreendimento Centro de Logistica Cajamar sem adequada avaliacdo de risco e retorno (a
avaliacdo ocorreu mediante a analise de apenas um laudo da empresa CB Richard Ellis) e sem
perspectiva de retorno adequado a meta atuarial, haja vista que o imoével foi alugado aos
Correios pelo valor R$ 1.750.000,00, abaixo do valor esperado nas analises iniciais, infringindo
a politica de investimentos para 2012 a 2016 do plano de beneficio definido do Postalis e os art.
4° inciso I e art. 12 da Resolugao CMN 3.792/2009;

c¢) Emani de Souza Coelho (CPF 404.247.317-20), Presidente Conselho Deliberativo do
Postalis de 23/3/2011 até 20/7/2015; Marco Antonio da Silva Costa (CPF: 411.927.537-04),
membro do Conselho Deliberativo de 23/3/2011 até 20/7/2015; Rogério Ferreira Ubine (CPF:
138.567.678-78), membro Conselho Deliberativo de 29/1/2009 até 28/1/2013; Tania Regina
Teixera Munari (CPF 589.767.879-00), membro Conselho Deliberativo de 23/3/2011 até
20/7/2015, Julio Vicente Lopes (CPF: 058.304.868-49), membro do Conselho Deliberativo de
27/10/2008 até 23/02/2013, Reginaldo Chaves de Alcantara (CPF: 307.353.514-49), membro do
Conselho Deliberativo de 29/1/2009 até 28/1/2013, com fundamento nos arts. 10, § 1° ¢ 12,
incisos I e 111, da Lei 8.443/1992 c/c o art. 202, incisos I e III, do RI/TCU, para que, no prazo de
quinze dias, apresente razdes de justificativa por autorizar a Diretoria Executiva do Postalis, na
5* Reunido Extraordindria do Conselho Deliberativo de 2012, ocorrida em 21/5/2012, a
aquisicdo do Empreendimento Centro de Logistica Cajamar sem adequada avaliagdo de risco e
retorno, pautando-se apenas na recomendagao do Comité de Investimentos e na avaliacdo do
empreendimento que foi realizada pela empresa CB Richard Ellis, de janeiro de 2012, a qual
concluiu que o valor de mercado do empreendimento pronto seria de R$ 210.000.000,00 e que o
valor de locacdo de mercado do imével naquela data estaria entre R$ 1.778.000,00 e
1.927.000,00, infringindo a politica de investimentos para 2012 a 2016 do plano de beneficio
definido do Postalis e os art. 4°, inciso I e art. 12 da Resolugdo CMN 3.792/2009;

d) Ricardo Oliveira Azevedo (CPF 471.567.401-72), Coordenador do Comit¢ de
Investimentos, de 15/2/2012 até 14/2/2014; José Carlos Rodrigues de Sousa (CPF: 184.722.491-
15), membro do Comité de Investimentos de 13/12/2011 até 23/10/2012; Monica Christina
Caldeira Nunes (CPF 313.855.241-20), membro do Comité de Investimentos de 4/7/2006 até
23/10/2012; e Jodo Carlos Penna Esteves (CPF 453.536.546-68) membro interino do Comité de
Investimentos; com fundamento nos arts. 10, § 1°, ¢ 12, incisos I ¢ III, da Lei 8.443/1992 c/c o
art. 202, incisos I e III, do RI/TCU, para que, no prazo de quinze dias, apresente razdes de
justificativa por recomendarem ao Conselho Deliberativo e a Diretoria Executiva do Postalis, na
539* Reunido Ordinaria Comit€é de Investimentos, ocorrida em 2/5/2012, a aquisicdo do
Empreendimento Centro de Logistica Cajamar sem adequada avaliacdo de risco e retorno,
pautando-se apenas na avaliacdo do empreendimento que foi realizada pela empresa CB Richard
Ellis, de janeiro de 2012, a qual concluiu que o valor de mercado do empreendimento pronto
seria de R$ 210.000.000,00 e que o valor de locagdo de mercado do imovel naquela data estaria
entre R$ 1.778.000,00 ¢ 1.927.000,00; e tendo em vista que ndo havia ainda garantia que os
Correios fariam a locagdo do citado imovelempreendimento, infringindo a politica de
mvestimentos para 2012 a 2016 do plano de beneficio definido do Postalis e os art. 4°, inciso I e
art. 12 da Resolugdo CMN 3.792/20009.
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II1. Analise da supervisao dos Correios e fiscalizacio da Previc
II1.1. Analise da supervisao dos Correios sobre o Postalis

687. No ambito do TC 015.443/2015-9, que tratou de auditoria de conformidade com o
objetivo de avaliar a composicdo e a fiscalizagdo do déficit do Postalis, foram apurados indicios de
gestdo temeraria no referido fundo de pensdo entre 2011 e 2014. Em face das falhas apontadas,
uma das conclusdes do trabalho foi no sentido da necessidade de maior fiscalizagdo por parte da

patrocinadora sobre o respectivo fundo de pensdo, em atendimento ao disposto no art. 25 da LC
108/2001.

688. Referido dispositivo legal estabelece que as agdes exercidas pelo o6rgdo regulador e
fiscalizador (no caso, a Previc) ndo eximem os patrocinadores da responsabilidade pela supervisao
sistematica das atividades de suas entidades de previdéncia complementar, podendo os
administradores da patrocinadora ser responsabilizados civimente pelos danos ou prejuizos que
causarem, por acio ou omissio, as entidades de previdéncia complementar, conforme prevé o art.
63 da LC 109/2001.

689. No voto condutor do Acdrdao 864/2016-TCU-Plenario, exarado no citado processo, o
Ministro-Relator entendeu que os documentos examinados pela equipe de auditoria evidenciavam
falta de transparéncia e deficiéncias na supervisdo efetuada tanto pela patrocinadora, quanto pela
Previc, constituindo indicios de conduta omissiva ¢ falta de transparéncia na supervisdo do Postalis
pela ECT. Em razio disso, determinou-se a SecexPrevidéncia que aprofundasse a avaliacdo dos
fatos que levaram ao déficit acumulado nos fundos de investimento administrados pelo Postalis,
apurando as responsabilidades, inclusive no ambito dos Correios (item 9.2.1 do Acérdido Acordao
864/2016-TCU-Plenario).

690. Durante o presente trabalho, com a finalidade de apurar eventual descumprimento pela
patrocinadora de seu dever de supervisdo e fiscalizacdo sistematica das atividades da EFPC, e sua
possivel responsabilidade no déficit apurado no fundo de pensdo, foi realizada diligéncia aos
Correios. Foram solicitados documentos e informagdes que evidenciassem as medidas adotadas
pela entidade para supervisionar e fiscalizar o Postalis entre 2010 e 2016, bem como as medidas
adotadas pela alta direg¢do, pelo Conselho de Administragdo e pelo Conselho Fiscal da entidade em
face das constatacdes da Auditoria Interna dos Correios.

691. Em atendimento a diligéncia, os Correios encaminharam os Oficios 1555 ¢ 1609/2016-
AUDIT (pegas 107 ¢ 109). Por meio da Nota Técnica 2485/2016-DESAU/VIGEP (pega 209), os
Correios elencam as medidas adotadas pela entidade para supervisionar ¢ fiscalizar o Postalis, entre
as quais destacam-se:
a) medidas de governanga corporativa que englobam:
a.1) realizacdo de auditorias no Postalis pela Auditoria Interna dos Correios;
a.2) indicagdo do Diretor-Presidente e do Diretor de Investimentos do Postalis, bem como de
trés membros do Conselho Deliberativo da entidade, observando o disposto nas normas que
regem a matéria;
a.3) alteracdo no Estatuto do Postalis em 12/2015, com a inclusdo de elei¢do direta de dois dos
quatro diretores, com o intuito de permitir maior participagdo dos participantes.
b) acompanhamento da gestdo do Postalis por meio da apreciagdo das atas de reunido dos
Conselhos Deliberativo e Fiscal da EFPC, bem como dos relatorios de auditoria interna, da
auditoria independente e da Previc;
c) aprovacdo da realizagdo de auditorias anuais ¢ monitoramento dos pontos de auditoria
pendentes de solucdo, estando tais atividades registradas nos Relatorios de Gestdo anuais dos
Correios; em junho de 2016 foi criada equipe especifica para acompanhamento das
recomendagdes de auditoria;
d) atuacdo da area financeira e de controles internos com o Postalis, tendo sido criada, em julho
de 2015, a Geréncia de Viabilidade Econémico-Financeira com atribui¢des relativas ao Postalis,
inclusive para acompanhar a carteira de investimentos, bem como, em maio de 2016, o
Departamento de Controles Internos, para, entre outras atividades, avaliar os impactos de
operagdes relevantes a serem realizadas pelas entidades patrocinadas;
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e) proposta de estruturagdo de area especifica nos Correios para acompanhamento da gestdo das
entidades patrocinadas, ainda em exame.

692. No que tange a indicagdo das medidas adotadas pela alta dire¢do da ECT e de seu
Conselho de Administracdo em face das constatacdes da Auditoria Interna dos Correios, a entidade
encaminhou, por meio do Mem. 1784/2016-VIGEP (peca 210), quadro contendo o
acompanhamento das recomendagdes e solicitagdes do Conselho Fiscal.

693. Relativamente as medidas adotadas pelo Conselho Fiscal dos Correios a respeito das
constatacdes de auditoria envolvendo o Postalis de 2010 a 2016, assim como as demandas feitas
por esse Conselho & Auditoria Interna, foram enviadas 23 atas relativas a reunides do Conselho
Fiscal no periodo de 2009 a 2016, além de quadros evidenciando as recomendagdes/solicitagdes e
providéncias adotadas (peca 211).

694. No que tange a fiscalizagdo das EFPC, a LC 108/2001 dispde que:

Art. 24. A fiscalizagao e controle dos planos de beneficios ¢ das entidades fechadas de
previdéncia complementar de que trata esta Lei Complementar competem ao orgao regulador e
fiscalizador das entidades fechadas de previdéncia complementar.

Art. 25. As agdes exercidas pelo 6rgdo referido no artigo anterior ndo eximem os patrocinadores
da responsabilidade pela supervisio e fiscalizagdo sistematica das atividades das suas
respectivas entidades de previdéncia complementar.

Pardgrafo tnico. Os resultados da fiscalizacdo ¢ do controle exercidos pelos patrocinadores
serdo encaminhados ao 6rgdo mencionado no artigo anterior.

695. Como se observa, o dispositivo legal que atribui a patrocinadora o dever de supervisdo
ndo explicita como tal supervisdo deve se dar, tampouco estabelece limites claros entre as
atribuigdes da patrocinadora nesse papel e as atribuicdes da Previc.

696. Segundo os Correios, a fiscalizagdo e supervisao do Postalis pela entidade ocorrem em
diferentes dmbitos. Resumidamente, podem-se destacar dois. Um diz respeito a indicagdo de
dirigentes da entidade, segundo requisitos estabelecidos nas normas que regem a matéria. Outro
esta relacionado ao acompanhamento da gestdo, que se daria por meio do exame das atas dos
conselhos do Postalis, bem como do acompanhamento das constatacdes das auditorias realizadas na
entidade, seja pela Auditoria Interna dos Correios, seja por auditores independentes ou pela Previc.

697. Analisando a documentacao apresentada, bem como os relatorios de gestdo da entidade
relativos aos exercicios de 2010 a 2015, verifica-se que os Correios apresentaram evidéncias de que
atuaram, em alguma medida, no sentido de exercer seu papel de supervisdo e fiscalizacdo do
Postalis, ainda que seja possivel perceber oportunidades de melhoria nos quesitos de transparéncia
e efetividade dessa atuagdo, como sinalizado no relatério do TC 015.443/2015-9.

698. Destacam-se, entre os elementos apresentados, as informacdes que podem ser extraidas
das atas de seu Conselho Fiscal, bem como aquelas que constam de item especifico nos relatorios
de gestdo, no qual a entidade presta informagdes acerca do atendimento do art. 25 da LC 108/2001.

699. A partir da referida documentag@o, é possivel constatar que a patrocinadora efetuou, de
maneira rotineira, auditorias em sua entidade de previdéncia privada. Esses trabalhos foram
realizados anualmente pela Auditoria Interna dos Correios, estrutura vinculada ao Conselho de
Administragdo da entidade, a quem compete, conforme previsto em seu estatuto, aprovar o plano
anual de atividades de auditoria interna (PAINT), bem como o relatorio anual de suas atividades,
além de monitorar sua execucdo e as agdes corretivas as situacdes identificadas pela auditoria.

700. Conforme se depreende dos relatorios de gestdo examinados, o escopo das auditorias
realizadas pela Auditoria Interna foi gradativamente sendo alterado, com a redugao de questdes
voltadas para aspectos de gestdo administrativa do P ostalis, como contratos, pessoal e tecnologia da
informacdo, por exemplo (auditoria iniciada em 2010 e concluida em 4/2011), passando a dar
maior enfoque a questdes atinentes a administragdo dos recursos garantidores pelo fundo.
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701. No ano de 2012, algumas das constatacdes da Auditoria Interna relatavam falhas nos
processos relacionados a gestdo de alguns fundos, assim como a existéncia de investimentos com
rentabilidade abaixo da meta atuarial, com rentabilidade negativa ou, ainda, investimentos em
instituicdes sob intervencdo do Banco Central. Achados dessa mesma natureza foram elencados
também em 2013.

702. No ano de 2014, a auditoria realizada pelos Correios teve escopo ainda mais voltado
para a avaliacdo da regularidade, eficiéncia, eficacia e economicidade dos processos relativos a
aplicagdo dos recursos garantidores. Entre as constatagoes, além das ja relatadas nos trabalhos
anteriores, pode-se citar o pagamento de taxas de administragao de fundos terceirizados acima da
referéncia de mercado e a inobservancia de limites de investimentos. De acordo com o relatorio de
gestdo, providéncias foram adotadas pelo Postalis no sentido de corrigir ou mitigar as falhas
apontadas. Tais medidas incluem, no que se refere as perdas e as rentabilidades insatisfatorias,
mudancas na alocagdo dos recursos, providéncias no sentido de se desfazer de ativos pouco
liquidos e substituigdo de gestores. No relatério de gestdo de 2015, as constatagdes da auditoria
interna sao no mesmo sentido, porém mais detalhadas.

703. Ressalte-se que, segundo informado nos relatorios de gestdo, os relatorios da auditoria
interna sao sempre remetidos a Previc, conforme determina a LC 108/2001.

704. Os elementos analisados indicam, portanto, que, ainda que possa haver oportunidades
de aprimoramento da atuagdo dos Correios na supervisdo de sua EFPC, como mencionado no
relatorio do TC 015.443/2015-9, em especial no que tange a tempestividade e efetividade dos
trabalhos de auditoria realizados, bem como a transparéncia das agdes adotadas por meio das atas
dos diferentes orgdos de sua estrutura, considera-se nao estar devidamente caracterizada a omissao
da entidade no cumprimento da obrigacao legal prevista no art. 25 da LC 108/2001.

II1.2. Fis calizac@o realizada pela PREVIC sobre o Postalis

705. A Previc apresenta justificativas sobre a fiscalizagdo e supervisdo realizada no Postalis
por meio da Nota 75/CGFD/DIFIS/Previc, de 9/8/2016 (peca 103).

706. A Previc tenta demonstrar que foram realizados diversos procedimentos de supervisao
pela referida superintendéncia no Postalis entre 2012 (data da proposta de avaliacdo de aplicagao de
regime especial) e 2015 (data do pronunciamento definitivo sobre parecer), bem como que a
rejeicdo a um possivel processo de administracdo especial ndo decorreu exclusivamente da
substituicdo dos dirigentes do Postalis, mas, sim, de um conjunto de fatores que possibilitaram
concluir que a aplicacao desse regime ndo seria adequada.

707. Também pretende comprovar que nao houve conduta omissiva no ambito da Previc,
relativas a falta de atuacdo tendente a estancar a progressiva deterioragdo das carteiras de
investimentos do Postalis.

708. Nos itens seguintes seguem as justificativas apresentadas pela Previc sobre as acdes que
foram realizadas para supervisdo e fiscalizagdo do Postalis entre 2012 e 2015.

II.2.1.  Proposta de avaliagdo de aplicagao de Regime de Administragdo Especial pela Previc no
Postalis

709. A Previc informa que em decorréncia de fiscalizagao realizada no Postalis no periodo de
maio a agosto/2012 foi elaborado Parecer que encaminhou solicitagdo para aplicacdo de regime de
administrac@o especial na entidade.

710. Os argumentos para aplicagdo da administracdo especial seriam que os principais
fundamentos para este encaminhamento eram as constatacdes de que os controles adotados nao
eram adequados a complexidade da Postalis e que ndo foram verificados esforgos realizados nos
anos anteriores para erradicar essas questdes. Também se constatou a existéncia de aplicagdes dos
recursos garantidores das reservas técnicas, provisdes ¢ fundos realizados de forma inadequada e
em desacordo com as normas expedidas pelos 6rgdos competentes. Por fim, percebia-se uma
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situagdo atuarial desequilibrada. E importante destacar que o proprio Parecer jao mencionava uma
alteracdo significativa da Diretoria Executiva do Postalis.

II.2.2.  Supervisdo realizada pela Previc no Postalis entre 2012 e 2015

711. A Previc elaborou dois relatérios de fiscalizagdo em 2012, outros dois em 2014 e mais
dois em 2015. Como decorréncia dessas fiscalizagdes, foram lavrados 42 autos de infracdo e dez
representacdes a outros orgaos de fiscalizacdo e controle nesse periodo.

712. O Parecer elaborado pelo Previc 063/2012/ERMG/Previc, de 26/9/2012, o qual
encaminhava solicitacdo para analise de aplicacdo de Administracdo Especial na Entidade, foi
objeto de andlise de duas areas internas da Previc. Primeiro passou pela Coordenagdo de
Fiscalizagdo do Distrito Federal (CFDF) que concluiu que os Relatorios de Fiscalizagdo de 2012
sobre o Postalis estavam sob o procedimento de supervisdo continua, por meio do qual seria
verificado o cumprimento das determinagdes emitidas pela ag@o fiscal. Por conseguinte, a
solicitacdo de aplicagdo de Administracdo Especial na Entidade foi encaminhada para a
Coordenacao-Geral de Regimes Especiais (CGRE).

713. Por sua vez, a CGRE realizou despacho em 25/1/2015 encaminhando o processo ao
Diretor de Fiscalizagdo da Previc, por considerar que ndo haveria providéncias a serem tomadas
antes do encerramento da supervisdo continua, e apenas caso subsistissem irregularidades.

714. Em 2014 foram emitidos os Relatorios Fiscais 12 e 13/2014/CFDF/Previc, os quais
destacaram 23 situagdes objeto de autuacdo, todas vinculadas as operagdes financeiras do Postalis.
Nesses relatorios, destacam-se a avaliacdo de seis itens inerentes aos controles internos de
investimentos, concluindo que em cinco deles houve melhorias nos procedimentos. Outro ponto
destacado, refere-se a preocupagdo com a solvéncia da entidade, sobretudo em fungdo do déficit
ndo equacionado e do nimero de operagdes financeiras que acarretaram prejuizos.

715. Ja em 2015, foi realizada nova agao fiscalizatoria no Postalis, cujas conclusdes foram
consignadas nos Relatorios de Fiscalizacdo 01 e 02/2015/CFDF/CGFD/DIFIS/Previc, os quais
destacam seis situagdes objeto de autuagdo vinculadas as operagdes financeiras do Postalis.

716. Ademais, a Previc também efetuou representagdes para outros 6rgdos de supervisdo e
controle no periodo de 2012 a 2015 atinentes as irregularidades detectadas em suas fiscalizagdes no
Postalis. Foi emitida uma representagao em 2012 para a CVM, outra em 2013 também paraa CVM
e oito representagdes para entidades diversas em 2015 (duas para a CVM, duas para o Banco
Central e quatro para o Ministério Publico Federal).

717. A Previc também argumenta, que além dos procedimentos ordinarios de supervisdo e
fiscalizagdo, foi realizada avaliagdo permanente da atuacdo do proprio Postalis com o objetivo de
evitar novos prejuizos. Nesse sentido, no periodo entre novembro de 2013 e setembro de 2015
foram realizadas 22 reunides entre representantes da Previc e do proprio Postalis focadas em
melhoria nos aspectos de governanga e no acompanhamento das politicas de novos investimentos.

I1.2.3. A evolugdo da composi¢do da Diretoria do Postalis

718. A Previc também destaca que, no periodo entre 2012 e 2013, ocorreu uma
reestruturagdo significativa na composicao da Diretoria Executiva do Postalis, sendo que em 2012
houve troca de Diretor-Presidente (2/4/2012) e do Diretor Financeiro (15/2/2012). Ja em 2013,
houve duas trocas do Diretor de Beneficios (23/3/2013 e 7/11/2013) e do Diretor Administrativo
(19/2/2013).

III.2.4. A evolugdo do déficit do Plano de Beneficio Definido do Postalis

719. A Previc destaca que entre as causas para os déficits acumulados pelo Postalis no Plano
BD pode-se citar o provisionamento da Reserva de Tempo de Servigco Anterior (RTSA), objeto de
discuss@o com os Correios, alteracdes de premissas atuariais, como a taxa de juros atuarial que foi
reduzida de “INPC + 6% ao ano” em 2011 para “INPC + 5,5% ao ano” em 2015 ¢ a tabua de
mortalidade geral, que passou de AT83 em 2011 (menos conservadora) para AT2000 em 2015
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(mais conservadora), além, € claro, de perdas e baixa rentabilidade de investimentos no periodo.
II.2.5. Provisionamento de investimentos

720. Os provisionamentos de investimentos decorrem da expectativa de seundo recebimento.
Em geral, o provisionamento deve ser realizado quando da existéncia de direitos creditorios de
liquidagdo duvidosa em funcdo de atraso do pagamento do principal, parcelas ou encargos da
operagao.

721. De acordo com levantamento da Previc, a maior parte das operagdes provisionadas, com
impacto negativo no déficit da ordem de RS 1,31 bilhdo foram realizadas até margo de 2012.

[II.2.6. Decisdo sobre a proposta de avaliagdo de aplicacdo de Regime de A dministragdo
Especial pela Previc no Postalis

722. A Previc argumenta que a avaliagdo do expediente que trata da solicitacdo de analise
para aplicacdo de Administragdo Especial no Postalis foi finalizada em 2015, quando concluiu-se
que a adocdo desse regime ndo traria beneficios, na medida em que os sucessivos aumentos de
déficits decorriam, em parte, de provisionamento de ativos que foram adquiridos pelo Postalis antes
de outubro de 2012 (data do Parecer).

723. A Previc alega que as fiscalizacdes e o acompanhamento nstitucional sistematico
realizado no Postalis, com foco em sua governanca nas novas politicas de investimento, permitiram
concluir que ndo havia elementos para afastar a Diretoria do Postalis entdo em exercicio, haja vista
que o0s necessarios provisionamentos estavam sendo realizados e os novos investimentos se
baseavam em uma politica de investimentos mais conservadora.

724, Portanto, no entendimento da Previc, a decretacdo de Regime de Administracao
Especial ndo teria qualquer efeito sobre os novos investimentos, com caracteristicas de baixo risco,
e nem sobre as perdas financeiras do Postalis, decorrentes de ativos adquiridos antes de outubro
dde 2012, mas com perdas reconhecidas ao longo dos anos.

II.2.7.  Analise TCU

725. A supervisdo e fiscalizagdo da Previc sobre o Postalis foi objeto de andlise no
TC 015.443/2015-9, cujo relatério de fiscalizacdo dedicou uma secdo especifica para tratar dessa
questdo. Naquele relatorio foram destacadas as fiscalizacdes que foram realizadas pela Previc no
Postalis bem como o desdobramento de situacdes de autos de infragdes lavrados em desfavor de
dirigentes do Postalis.

726. Aquele relatorio concluiu que a agdo fiscalizatoria da Previc ainda carece de efetividade
em virtude de a aplicacdo das sangdes, por parte da Previc, estar distante em relagao aos fatos
geradores das irregularidades; existéncia de divergéncias entre as constatagdes e penalidades
propostas nos relatorios técnicos e as decisdes adotadas nas instincias superiores de julgamento dos
autos de infracdo; penalidades proporcionalmente pequenas considerando a magnitude dos danos
ocorridos; risco da eficacia das acdes sancionadoras devido a possivel conflito de competéncia
entre a Previc e a Comissao de Valores Mobilidrios (CVM); falta de critério para responsabilizacao
dos dirigentes do Postalis; e necessidade de tomada de decisdo da Previc quanto a intervengao no
Postalis.

727. No que tange a intervengdo no Postalis, aquele Relatério de Auditoria destaca:

139. Em que pese as razdes expostas pela Previc para a ndo decretacdo da intervengdo prevista
no art. 44 da LC 109/2001 possam ser compreendidas como um ‘voto de confianga’ na nova
administracdo do Postalis, cabe ressaltar que os pressupostos para aplicagdo dessa medida
extrema, sem duvida, estavam presentes, conforme se pode verificar nos itens elencados no
referido artigo da LC 109/2001, verbis:

Art. 44. Para resguardar os direitos dos participantes e assistidos podera ser decretada a
intervencdo na entidade de previdéncia complementar, desde que se verifique, isolada ou
cumulativamente : (grifo nosso)

I - irregularidade ou insuficiéncia na constituigao das reservas técnicas, provisoes e fundos, ou
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na sua cobertura por ativos garantidores;

I - aplicagd@o dos recursos das reservas técnicas, provisdes e fundos de forma inadequada ou em
desacordo com as normas expedidas pelos 6rgdos competentes;

III - descumprimento de disposicdes estatutarias ou de obrigagdes previstas nos regulamentos
dos planos de beneficios, convénios de adesao ou contratos dos planos coletivos de que trata o
inciso I do art. 26 desta Lei Complementar;

IV - situagdo econdmico-financeira insuficiente a preservacao da liquidez e solvéncia de cada
um dos planos de beneficios e da entidade no conjunto de suas atividades;

V - situacdo atuarial desequilibrada;

VI - outras anormalidades definidas em regulamento.

140. Contudo, ¢ for¢oso reconhecer que as razoes expostas pela Previc para a nao
implementagdo de um regime especial de administragdo, medida extrema que poderia ser
decretada em decorréncia de diversas anormalidades verificadas no funcionamento do Postalis,
deve ser acatada, uma vez que, em face da grande abrangéncia de situagdes elencadas nos
incisos I a VI do art. 44 da LC 109/2001, a quase totalidade das EFPC jurisdicionadas a Previc,
em algum momento, poderia estar sujeita a decretagdo de intervengdo, liquidagao extrajudicial
ou administra¢ao especial.

728. Portanto, aquele Relatorio de Auditoria ja tinha concluido sobre o acatamento das
razdes expostas pela Previc para a ndo intervengdo no Postalis, ndo cabendo responsabilizagdo de
dirigentes da superintendéncia sobre omissao em intervengdo no referido fundo de pensao.

IV. Andlise dos comentarios dos gestores

729. Este relatério ndo foi enviado para comentario dos gestores. Deve-se observar que a
dispensa de envio deste relatorio para comentarios dos gestores devera ser registrada despacho do
dirigente da unidade técnica, conforme previsto no Acérdio 1.255/2013-TCU-Plenario.

V. Conclusao

730. As seguintes constatacdes foram identificadas neste trabalho:

Questdes 1,2 e 3 Prejuizos em aplicagdes no Fundo de Investimento em Cotas de
Fundos de Investimento Multimercado Serengeti (item II.1)

Questdes 1,2 e4 Prejuizos nos investimentos nos Fundos BNY FIC FIDE e Brasil
Sovereign 1I (item 11.2)

Questdes 1 e 8  Prejuizo em investimentos realizados no FIDC Trendbank (item
I1.3)

Questdes 1 e 7  Prejuizos na compra de debéntures emitidas pela Galileo SPE
Gestora de Recebiveis S/A. (item 11.4)

Questao 1 e 5 Investimento no FIP Bioenergia (Canabrava) sem a correta
avaliagdo dos pressupostos de risco, liquidez e rentabilidade
compativeis com a politica de investimentos do Postalis (item
11.6)

Questoes 1 e9 Investimento no FIP Multiner sem a diligente avaliagdo dos
pressupostos de risco, liquidez e rentabilidade compativeis com a
politica de investimentos do Plano de Beneficio Definido (BD)
pelo Postalis (item I1.7)

Questdes 1 e 5  Investimento em debéntures de empresas do Grupo Canabrava
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sem a correta avaliacdo dos pressupostos de risco, liquidez e
rentabilidade compativeis com a politica de investimentos do
Postalis e da legislagdo aplicavel (item I1.8)

Questdes 1 €9  Investimentos pelo Postalis em Cédulas de Crédito Bancério

(CCB) da Rio Amazonas Energia S.A. (Raesa) em 2006 ¢ New
Energy Options Geragao de Energia S.A. (New Energy) em 2007
e 2008, controladas da Multiner S.A. (item I1.9)

Questdes 1 e 6 Irregularidades na aquisicdo do Centro de Logistica de Cajamar

(item I1.10)

731. Foram propostas citagdes dos responsaveis nos achados relacionados a ‘“Prejuizos em
aplicacdes no Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento Multimercado
Serengeti”, “Prejuizos nos investimentos nos Fundos BNY FIC FIDE e Brasil Sovereign 117,
“Prejuizos na compra de debéntures emitidas pela Galileo SPE Gestora de Recebiveis S/A”,
“Prejuizo em investimentos realizados no FIDC Trendbank” e audiéncias de responsaveis nos

demais achados.

732. Entre os beneficios estimados desta fiscalizacdo pode-se mencionar a atuagdo do TCU
na fiscalizagdo de investimentos dos fundos de pensZo, sendo que o total dos beneficios
quantificaveis desta auditoria atingiu o montante de R$ 1.076.293.373,63.

VI. Proposta de encaminhame nto

733. Ante todo o exposto, propde-se ao Tribunal que:
I) Converta o presente processo de fiscalizagdo em tomada de contas especial, conforme
previsto no art. 47 da Lei 8.443/1992 c/c o art. 252 do RI/TCU;

I1) Realize as citagdes dos:

a) Antonio Carlos Conquista, CPF: 010.852.708-58, Diretor Presidente do Postalis de 2/4/2012
até 2/3/2016; Ricardo Oliveira Azevedo, CPF: 471.567.401-72, Diretor de Investimentos do
Postalis de 15/2/2012 a 8/11/2013; André Luis C. da Motta e Silva, CPF: 993.006.567-91,
Diretor de Investimentos do Postalis de 8/11/2013 a 16/3/2016; ¢ do BNY Mellon Servigos
Financeiros Distribuidora de Titulos € Valores Mobiliarios S.A - CNPJ 02.201.501/0001-61,
Administrador Fiduciario do FIC Serengeti, com fundamento nos arts. 10, § 1° e 12, incisos [ e
II, da Lei 8.443/1992 c/c o art. 202, incisos I e II, do RI/TCU, para que, no prazo de quinze dias,
apresentem alegacoes de defesa e/ou recolham, solidariamente aos cofres do Postalis as quantias
abaixo indicadas, atualizadas monetariamente a partir das respectivas datas até o efetivo
recolhimento, abatendo-se na oportunidade a quantia eventualmente ressarcida, na forma da
legislagdo em vigor, em decorréncia das seguintes condutas irregulares (item I1.1.16):

a.l) Antonio Carlos Conquista por nido supervisionar ¢ ndo coordenar adequadamente as
atividades da diretoria de investimentos do Postalis, o que propiciou o descumprimento do art.
9° do regulamento do FIC Serengeti com consequente prejuizo ao Postalis, infragdo ao disposto
no art. 47 do Estatuto Social do Postalis ¢/c o art. 4° da Resolucdo CMN 3792/2009.

a.2) Ricardo Oliveira Azevedo e André Luis C. da Motta e Silva por ndo fiscalizarem
adequadamente o Contrato 560/0 de janeiro de 2011, cujo objeto ¢ a administragdo fiduciria
dos ativos do Postalis, o que propiciou o descumprimento do art. 9° do regulamento do FIC
Serengeti com consequente prejuizo ao Postalis, infragdo ao disposto nos arts. 19 e 22 da Lei
Complementar 108/2001 c/c o art. 4° da Resolugdo CMN 3792/20009.

a.3) BNY Mellon Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A por
nao fiscalizar adequadamente os servigos terceirizados de gestdo da carteira (movimentacao de
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ativos), o que propiciou o descumprimento do art. 9° do regulamento do FIC Serengeti com
consequente prejuizo ao Postalis, infracdo ao disposto no art. 65, incisos XIII e XV da Instrugdo
CVM 409 de 18/8/2004.

Responsaveis Débito em R$ Data-base

Antonio Carlos Conquista

Ricardo Oliveira Azevedo 178.084.240,30 8/11/2013

BNY Mellon

Antonio Carlos Conquista

André Luis C. da Motta e Silva 276.430.356,04 26/9/2014

BNY Mellon

Valor atualizado até 24/11/2016: R$ 556.188.480,84

Fonte: Memoria de Calculo Serengeti (pecga 120)

b) Alexej Predtechensky, CPF: 001.342.968-00, Diretor Presidente do Postalis 1/2/2006 a
2/4/2012; Adilson Floréncio da Costa, CPF: 359.351.621-72, Diretor de Investimentos do
Postalis de 1/9/2005 a 15/2/2012; ¢ do BNY Mellon Servicos Financeiros Distribuidora de
Titulos e Valores Mobiliarios S.A - CNPJ 02.201.501/0001-61, Administrador Fiduciario dos
Fundos BNY FIC FIDE e Brasil Sovereign 11, com fundamento nos arts. 10, § 1° e 12, incisos I
e 11, da Lei 8.443/1992 c/c o art. 202, incisos I e II, do RI/TCU, para que, no prazo de quinze
dias, apresentem alegacdes de defesa e/ou recolham, solidariamente aos cofres do Postalis o
valor de R$ 425.507.684,20 na data-base de 26/7/2016, atualizado monetariamente a partir da
respectiva data até o efetivo recolhimento, abatendo-se na oportunidade a quantia eventualmente
ressarcida, na forma da legislagdo em vigor, em decorréncia das seguintes condutas irregulares
(item 11.2.17):

b.1) Alexej Predtechensky por ndo supervisionar ¢ ndo coordenar adequadamente as atividades
da diretoria de investimentos do Postalis, o que propiciou o descumprimento do art. 8° do
regulamento do Fundo Brasil Sovereign Il com consequente prejuizo ao Postalis, infracdo ao
disposto no art. 47 do Estatuto Social do Postalis c/c o art. 4° da Resolugdo CMN 3792/2009.

b.2) Adilson Floréncio da Costa por ndo fiscalizar adequadamente o Contrato 560/0 de janeiro
de 2011, cujo objeto ¢ a administracdo fiduciaria dos ativos do Postalis, o que propiciou o
descumprimento do art. 8° do regulamento do Fundo Brasil Sovereign II com consequente
prejuizo ao Postalis, infracdo ao disposto nos arts. 19 e 22 da Lei Complementar 108/2001 c/c o
art. 4° da Resolugao CMN 3792/2009.

b.3) BNY Mellon Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A por
nao fiscalizar adequadamente os servigos terceirizados de gestdo da carteira (movimentagao de
ativos), o que propiciou o descumprimento do art. 8° do regulamento do Fundo Brasil Sovereign
IT com consequente prejuizo ao Postalis, infracdo ao disposto no art. 65, incisos XIII e XV da
Instrugdo CVM 409 de 18/8/2004.

Responsaveis Débito em RS Data-base
Alexej Predtechensky
Adilson Floréncio da Costa 425.507.684,20 26/7/2016
BNY Mellon

Valor atualizado até 24/11/2016: R$ 431.039.284,09

Fonte: Memoéria de Calculo FIDEX (pega 131)

c¢) Alexej Predtechensky (CPF: 001.342.968-00), Diretor Presidente e Administrador Estatutario
Tecnicamente Qualificado (AETQ) de 1/2/2006 até 2/4/2012; Adilson Floréncio da Costa (CPF:
359.351.621-72), Diretor Financeiro ¢ membro do Comité de Investimentos, de 1/9/2005 até
15/2/2012, com fundamento nos arts. 10, § 1° e 12, incisos I e II, da Lei 8.443/1992 c/c o art.
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202, incisos I e II, do RI/TCU, para que, no prazo de quinze dias, apresente(m) alegacdes de
defesa e/ou recolha(m), solidariamente, aos cofres do Postalis Instituto de Previdéncia
Complementar (CNPJ 00.627.638/0001-57) as quantias abaixo indicadas, atualizadas
monetariamente a partir das respectivas datas até¢ o efetivo recolhimento, abatendo-se na
oportunidade a quantia eventualmente ressarcida, na forma da legislacdo em vigor, tendo em
vista que o diretor financeiro, o diretor presidente (administrador estatutirio tecnicamente
qualificado - AETQ) descumpriram os ditames da Resoluigdo CGPC 13/2004, art. 12, e
Resolugao CMN 3.792/2009, art. 9° e 30, ao decidirem pela aplicacdo FIDC Trendbank sem
realizar estudos de risco condizentes com as caracteristicas e materialidade do investimento, se
pautando apenas em informagdes produzidas pelo emissor das cotas e em relatorio interno
flagrantemente superficial e descritivo. Ademais, a citada decis@o, ao desconsiderar a necessaria
apreciacdo do Comit€ de Investimentos, transgrediu os controles internos do fundo, em
descumprimento ao item 6.2.1 da Politica de Investimento vigente no exercicio de 2010 e
aprovada pelo Conselho Deliberativo do Postalis. Como agravante, o Diretor Financeiro do
fundo, com a concordancia do AEQT, decidiu por um aporte bem acima do permitido em lei,
em clara afronta ao art. 43 da Resolugdo CMN 3.792/2009 (item I1.3.13).

Responsaveis Débito em R$ Data-base
Alexej Predtechensky
Adilson Floréncio da Costa 159.471.000,00 1/8/2016
Valor atualizado até 24/11/2016: R$ 160.714.873,80

Fonte: Memoria de Célculo Trendbank (peca 212)

d) Alexej Predtechensky (CPF: 001.342.968-00), Diretor Presidente e Administrador Estatutario
Tecnicamente Qualificado (AETQ), de 1/2/2006 até 2/4/2012 ; Adilson Floréncio da Costa
(CPF: 359.351.621-72), Diretor Financeiro ¢ membro do Comité de Investimentos, de 1/9/2005
até 15/2/2012; José Carlos Rodrigues Sousa (CPF: 184.722.491-15), membro do Comité de
Investimentos, de 13/12/2011 até 23/10/2012; Ricardo Oliveira Azevedo (CPF: 471.567.401-
72), membro do Comit€ de Investimentos, de 13/12/2008 até¢ 12/12/2011; e Monica Christina
Caldeira Nunes, membro do Comité de Investimentos (CPF: 313.855.241-20), de 4/7/2006 até
23/10/2012, com fundamento nos arts. 10, § 1° e 12, incisos I e II, da Lei 8.443/1992 c/c o art.
202, incisos I e II, do RI/TCU, para que, no prazo de quinze dias, apresente(m) alegacdes de
defesa e/ou recolha(m), solidariamente, aos cofres do Postalis Instituto de Previdéncia
Complementar (CNPJ 00.627.638/0001-57) as quantias abaixo indicadas, atualizadas
monetariamente a partir das respectivas datas até o efetivo recolhimento, abatendo-se na
oportunidade a quantia eventualmente ressarcida, na forma da legislacdo em vigor, tendo em
vista que o diretor financeiro, o diretor presidente (administrador estatutirio tecnicamente
qualificado - AETQ) e os demais membros do Comit€ de Investimentos, agiram de forma
temeraria e indiligente, descumprindo os ditames da Resolugdo CGPC 13/2004, art. 12, e
Resolugao CMN 3.792/2009, art. 9° e 30, ao aprovarem a compra de debéntures emitidas pela
Galileo SPE Gestora de Recebiveis S/A, mesmo sem a presenca de uma andlise de riscos
compativel com as caracteristicas do investimento, baseando-se apenas em dados
disponibilizados pela emissora das debéntures e em documentos internos superficiais e
descritivos (item 11.4.10.)

Responsaveis Valor Original (RS) Débito/ Data-base
Crédito
Alexej 53.209.022,50 Débito 2/5/2011
Predtechensky; 28.194.521,00 Débito 13/10/2011

Adilson Floréncio da

o 10.797.431,14 Crédito 20/12/2011
Costa; José Carlos

Rodrigues Sousa; 11.064.382,42 Crédito 20/12/2012
Ricardo Oliveira 21.303.581,08 Crédito 06/12/2013

127

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 57031313.



TCU

TRIBUNAL DE CONTAS DA UNIAO TC 012.230/2016-2

Azevedo; Monica 1.438.055,77 Crédito 17/12/2013

Christina Caldeira
Nunes

Valor atualizado até 24/11/2016: RS 58.157.752,33

IIT) Realize as audiéncias de:

a) Alexej Predtechensky (CPF 001.342.968-00) Diretor Presidente ¢ Administrador Estatutario
Tecnicamente Qualificado (AETQ) de 1/2/2006 até 2/4/2012, ¢ Adilson Floréncio da Costa
(CPF 359.351.621-72), diretor financeiro de 1/9/2005 até 15/2/2012, e coordenador do Comité
de Investimentos, com fundamento nos arts. 10, § 1°, e 12, incisos I e 11, da Lei 8.443/1992 c/c
o art. 202, incisos I e III, do RI/TCU, para que, no prazo de quinze dias, apresentem razoes de
justificativa por ndo exerceram de forma diligente as fungdes de supervisdo e fiscalizacdo
previstos nos artigos 47 e 48 do Estatuto do Postalis ao permitirem os aportes no FIP Bioenergia
sem se cercarem das cautelas esperadas do bom administrador, € sem observarem o dis posto no
art. 12 da Resolugdo CGPC 13/2004, no sentido de que “todos os riscos que possam
comprometer a realizagdo dos objetivos da EFPC devem ser continuamente identificados,
avaliados, controlados e monitorados”, estando os responsaveis ao alcance da Lei 8.443/1992 e
do Acoérdao 3133/2012-TCU-Plenario (11.6.11);

b) Ricardo Oliveira Azevedo (CPF 471.567.401-72), membro do Comité de Investimentos do
Postalis de 13/12/2008 até 12/12/2011 e relator do investimento no FIP (Ata da 516* Reunido do
Comit€ de Investimentos); José Carlos Rodrigues Souza (CPF 184.722.491-15), gerente de
Aplicagdes (GAP) subordinado ao diretor Financeiro e membro do Comité de Investimentos do
Postalis de 13/12/2011 até 23/10/2012; Monica Christina Caldeira Nunes (CPF 313.855.241-
20), gerente de Controladoria (GCO) subordinada ao Diretor Financeiro € membro do Comité
de Investimentos do Postalis de 4/7/2006 até 23/10/2012, com fundamento nos arts. 10, § 1° ¢
12, incisos I e III, da Lei 8.443/1992 c/c o art. 202, incisos I e III, do RI/TCU, para que, no
prazo de quinze dias, apresentem razoes de justificativa por ndo ndao exerceram de forma
diligente a fung¢do de propor investimentos & diretoria executiva, na forma do art. 60, inciso III,
do Estatuto do Postalis, ao aprovarem os aportes no FIP Bioenergia sem analises especificas
quanto aos riscos, pautando-se por citagdes existentes em documentos produzidos pelos
proprios proponentes do investimento, sem observar o disposto no art. 12 da Resolugao CGPC
13/2004, no sentido de que “todos os riscos que possam comprometer a realizacdo dos objetivos
da EFPC devem ser continuamente identificados, avaliados, controlados € monitorados”, ¢ sem
condicionarem a aprovacao pelo Conselho Deliberativo conforme previsto no subitem 6.2.1 da

Politica de Investimentos para 2011, estando os responsaveis ao alcance da Lei 8.443/1992 e do
Acordao 3133/2012-TCU-Plenario (item I1.6.11);

c) Alexej Predtechensky (CPF 001.342.968-00), diretor presidente ¢ Administrador Estatutario
Tecnicamente Qualificado (AETQ) de 1/2/2006 até 2/4/2012; e Adilson Floréncio da Costa
(CPF 359.351.621-72), diretor financeiro de 1/9/2005 até 15/2/2012 e coordenador do Comité
de Investimentos, com fundamento nos arts. 10, § 1°, e 12, incisos I e 1II, da Lei 8.443/1992 c/c
o art. 202, incisos I e III, do RI/TCU, para que, no prazo de quinze dias, apresentem razoes de
justificativa por ndo exerceram de ndao exerceram de forma diligente as fungdes de supervisao e
fiscalizagao previstos nos artigos 47 ¢ 48 do Estatuto do Postalis ao permitirem os aportes no
FIP Multiner sem se cercarem das cautelas esperadas do bom administrador, € sem observarem
o disposto no art. 12 da Resolugdo CGPC 13/2004, no sentido de que “todos os riscos que
possam comprometer a realizagdo dos objetivos da EFPC devem ser continuamente
identificados, avaliados, controlados e monitorados”, estando os responsaveis ao alcance da Lei
8.443/1992 e do Acordao 3133/2012-TCU-Plenario (item I11.7.11);

d) José Carlos Rodrigues Souza (CPF 184.722.491-15), gerente de Aplicagoes (GAP)
subordinado ao diretor Financeiro ¢ membro do Comité de Investimentos do Postalis relator da
aplicacdo no FIP Multiner (Ata da 373" Reunido do Comité de Investimentos); Ricardo Oliveira
Azevedo (CPF 471.567.401-72), membro do Comité de Investimentos do Postalis e relator da
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proposta de aumento da participacdo no FIP Multiner (Ata da 413* Reuniio do Comit€ de
Investimentos); Monica Christina Caldeira Nunes (CPF 313.855.241-20), gerente de
Controladoria (GCO) subordinada ao Diretor Financeiro ¢ membro do Comité de Investimentos
do Postalis, com fundamento nos arts. 10, § 1°, ¢ 12, incisos I e III, da Lei 8.443/1992 c/c o art.
202, incisos 1 e III, do RI/TCU, para que, no prazo de quinze dias, apresentem razdes de
justificativa por ndo exerceram de forma diligente a fungc@o de propor investimentos a diretoria
executiva, na forma do art. 60, inciso III, do Estatuto do Postalis, ao aprovarem os aportes no
FIP Multiner sem analises especificas quanto aos riscos, pautando-se por citagdes existentes em
documentos produzidos pelos proprios proponentes do investimento, sem observar o disposto
no art. 12 da Resolugdo CGPC 13/2004, no sentido de que “todos os riscos que possam
comprometer a realizacdo dos objetivos da EFPC devem ser continuamente identificados,
avaliados, controlados e monitorados”, e sem observar o subitem 8.1.2.3.1 - Participacdes da
Politica de Investimentos para 2009, que estabelece a elaboragédo de estudos independentes para
apreciacdo do Comin, estando os responsdveis ao alcance da Lei 8.443/1992 e do Acordao
3133/2012-TCU-Plenario (item I1.7.11);

e) Alexej Predtechensky (CPF 001.342.968-00), Diretor Presidente e Administrador Estatutario
Tecnicamente Qualificado (AETQ) de 1/2/2006 até 2/4/2012, ¢ Adilson Floréncio da Costa
(CPF 359.351.621-72), Diretor Financeiro de 1/9/2005 até 15/2/2012, com fundamento nos arts.
10, § 1° e 12, incisos I e III, da Lei 8.443/1992 c/c o art. 202, incisos I e III, do RI/TCU, para
que, no prazo de quinze dias, apresentem razoes de justificativa por ndo exerceram de forma
diligente as funcdes de supervisdo e fiscalizacdo previstos nos artigos 47 ¢ 48 do Estatuto do
Postalis ao permitirem os investimentos em debéntures do Grupo Canabrava sem se cercarem
das cautelas esperadas do bom administrador, € sem observarem o disposto no art. 12 da
Resolugao CGPC 13/2004, no sentido de que “todos os riscos que possam comprometer a
realizacdo dos objetivos da EFPC devem ser continuamente identificados, avaliados,
controlados e monitorados”, estando os responsaveis ao alcance da Lei 8.443/1992 e do
Acordao 3133/2012-TCU-Plenario (item I1.8.10);

f) Ricardo Oliveira Azevedo (CPF 471.567.401-72), membro do Comité de Investimentos do
Postalis e relator da proposta de investimentos em debéntures da Canabrava (Ata da 449"
Reunidao do Comité de Investimentos); José¢ Carlos Rodrigues Souza (CPF 184.722.491-15),
membro do Comité de Investimentos do Postalis; ¢ Mdnica Christina Caldeira Nunes (CPF
313.855.241-20), membro do Comité de Investimentos do Postalis, com fundamento nos arts.
10, § 1° e 12, incisos I e III, da Lei 8.443/1992 c/c o art. 202, incisos I e III, do RI/TCU, para
que, no prazo de quinze dias, apresentem razdes de justificativa por ndo exerceram de forma
diligente a fungdo de propor investimentos & diretoria executiva, na forma do art. 60, inciso III,
do Estatuto do Postalis, ao aprovarem os investimentos em debéntures do Grupo Canabrava sem

a devida avaliacdo dos riscos, estando os responsaveis ao alcance da Lei 8.443/1992 e do
Acordao 3133/2012-TCU-Plenario (item I1.8.10);

g) Alexej Predtechensky (CPF 001.342.968-00), diretor presidente ¢ Administrador Estatutario
Tecnicamente Qualificado (AETQ) de 1/2/2006 até 2/4/2012; e Adilson Floréncio da Costa
(CPF 359.351.621-72), diretor financeiro de 1/9/2005 até 15/2/2012, com fundamento nos arts.
10, § 1° e 12, incisos I e III, da Lei 8.443/1992 c/c o art. 202, incisos I e III, do RI/TCU, para
que, no prazo de quinze dias, apresentem razoes de justificativa por ndo exerceram de forma
diligente as funcdes de supervisdo e fiscalizacdo previstos nos artigos 47 e 48 do Estatuto do
Postalis ao permitirem a aquisicdo, com recursos do Plano de Beneficio Definido, das Cédulas
de Crédito Bancario (CCB) da Rio Amazonas Energia S.A. e New Energy Option S.A.,
companhias controladas pela empresa-alvo do posterior Fundo de Investimentos em
Participacdes (FIP) Multiner, sem se cercarem das cautelas esperadas do bom administrador, e
sem observarem o disposto no art. 12 da Resolugdo CGPC 13/2004, no sentido de que “todos os
riscos que possam comprometer a realizacdo dos objetivos da EFPC devem ser continuamente
identificados, avaliados, controlados e monitorados”, estando os responsaveis ao alcance da Lei
8.443/1992 e do Acordao 3133/2012-TCU-Plenario. (item 11.9.9);

h) Anténio Carlos Conquista (CPF 010.852.708-58), Diretor Presidente de 2/4/2012 a 1/4/2015,
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com fundamento nos arts. 10, § 1° e 12, incisos I e III, da Lei 8.443/1992 c/c o art. 202, incisos
I e III, do RI/TCU, para que, no prazo de quinze dias, apresente razoes de justificativa por
permitir a Aquisigdo do Empreendimento Centro de Logistica Cajamar sem adequada avaliagdo
de risco e retorno (a avaliagdo ocorreu mediante a andlise de apenas um laudo da empresa (CB
Richard Ellis) e sem perspectiva de retorno adequado a meta atuarial, haja vista que o imovel foi
alugado aos Correios pelo valor R$ 1.750.000,00, abaixo do valor esperado nas analises iniciais,

infringindo a politica de investimentos para 2012 a 2016 do plano de beneficio definido do
Postalis e os art. 4° inciso I e art. 12 da Resolucdo CMN 3.792/2009 (item I11.10.13)

i) Ricardo Oliveira Azevedo (CPF 451.567.401-72), Diretor Financeiro e membro da Diretoria
Executiva do Postalis, no periodo de 15/2/2012 a 14/6/2014, com fundamento nos arts. 10, § 1°,
e 12, incisos I e III, da Lei 8.443/1992 c/c o art. 202, incisos I e III, do RI/TCU, para que, no
prazo de quinze dias, apresente razOes de justificativa por permitir a aquisicdo do
Empreendimento Centro de Logistica Cajamar sem adequada avaliacdo de risco e retorno (a
avaliagdo ocorreu mediante a analise de apenas um laudo da empresa (CB Richard Ellis) e sem
perspectiva de retorno adequado a meta atuarial, haja vista que o imovel foi alugado aos
Correios pelo valor R$ 1.750.000,00, abaixo do valor esperado nas analises iniciais, infringindo
a politica de investimentos para 2012 a 2016 do plano de beneficio definido do Postalis e os art.
4° inciso I e art. 12 da Resolugdo CMN 3.792/2009 (item 11.10.13)

j) Ernani de Souza Coelho (CPF 404.247.317-20), Presidente Conselho Deliberativo do Postalis
de 23/3/2011 até 20/7/2015; Marco Antonio da Silva Costa (CPF: 411.927.537-04), membro do
Conselho Deliberativo de 23/3/2011 até 20/7/2015; Rogério Ferreira Ubine (CPF: 138.567.678-
78), membro Conselho Deliberativo de 29/1/2009 até 28/1/2013; Tania Regna Teixeira Munari
(CPF 589.767.879-00), membro Conselho Deliberativo de 23/3/2011 até 20/7/2015, Julio
Vicente Lopes (CPF: 058.304.868-49), membro do Conselho Deliberativo de 27/10/2008 até
23/2/2013, Reginaldo Chaves de Alcantara (CPF: 307.353.514-49), membro do Conselho
Deliberativo de 29/1/2009 até 28/1/2013, com fundamento nos arts. 10, § 1° e 12, incisos I e III,
da Lei 8.443/1992 c/c o art. 202, incisos I e III, do RI/TCU, para que, no prazo de quinze dias,
apresente razdes de justificativa por Autorizar a Diretoria Executiva do Postalis, na 5* Reunido
Extraordindria do Conselho Deliberativo de 2012, ocorrida em 21/5/2012, a Aquisigdo do
Empreendimento Centro de Logistica Cajamar sem adequada avaliagdo de risco e retorno,
pautando-se apenas na recomendagdo do Comit€ de Investimentos e na avaliagdo do
empreendimento que foi realizada pela empresa CB Richard Ellis, de janeiro de 2012, a qual
concluiu que o valor de mercado do empreendimento pronto seria de R$ 210.000.000,00 e que o
valor de locacdo de mercado do imével naquela data estaria entre R$ 1.778.000,00 e
1.927.000,00, infringindo a politica de investimentos para 2012 a 2016 do plano de beneficio
definido do Postalis e os art. 4° inciso | e art. 12 da Resolugao CMN 3.792/2009 (item 11.10.13)

k) Ricardo Oliveira Azevedo (CPF 471.567.401-72), Coordenador do Comité de Investimentos,
de 15/2/2012 até 14/2/2014; Jos¢ Carlos Rodrigues de Sousa (CPF: 184.722.491-15), membro
do Comité de Investimentos de 13/12/2011 até 23/10/2012; Monica Christina Caldeira Nunes
(CPF 313.855.241-20), membro do Comité de Investimentos de 4/7/2006 até 23/10/2012; e Jodo
Carlos Penna Esteves (CPF 453.536.546-68) membro interino do Comité de Investimentos; com
fundamento nos arts. 10, § 1° ¢ 12, incisos I e III, da Lei 8.443/1992 c/c o art. 202, incisos I ¢
II, do RI/TCU, para que, no prazo de quinze dias, apresente razdes de justificativa por
recomendarem ao Conselho Deliberativo € a Diretoria Executiva do Postalis, na 539* Reunido
Ordinaria Comité de Investimentos, ocorrida em 2/5/2012, a Aquisicdo do Empreendimento
Centro de Logistica Cajamar sem adequada avaliacdo de risco e retorno, pautando-se apenas na
avaliagdo do empreendimento que foi realizada pela empresa CB Richard Ellis, de janeiro de
2012, a qual concluiu que o valor de mercado do empreendimento pronto seria de R$
210.000.000,00 ¢ que o valor de locagdao de mercado do imdvel naquela data estaria entre R$
1.778.000,00 e 1.927.000,00; e tendo em vista que ndo havia ainda garantia que os Correios
fariam a locagdo do citado imével/empreendimento, infringindo a politica de investimentos para
2012 a 2016 do plano de beneficio definido do Postalis e os art. 4° inciso I e art. 12 da
Resolugcdo CMN 3.792/2009 (item 11.10.13).
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IIT) Determinar & Empresa Brasileira de Correios e Telégrafos (ECT), a vista do disposto no art.
25 da Lei Complementar 108/2001, que informe ao TCU:

a) qualquer alteracdo relevante do investimento no FIP Bioenergia por iiciativa do Postalis,
notadamente nos casos de novos aportes, resgate de cotas e eventual provisionamento contabil
de valores desse fundo (item I1.6.11).

b) qualquer alteracdo relevante do investimento no FIP Multiner por iniciativa do Postalis,
notadamente nos casos de novos aportes, resgate de cotas e eventual provisionamento contabil
de valores desse fundo (item I1.7.11).

IV) Envie copia do presente processo a Comissao de Seguridade Social ¢ Familia da Camara
dos Deputados, a Comissao de Assuntos Sociais do Senado Federal, ao Ministério Publico
Federal (MPF), a Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (Previc), a Empresa
Brasileira de Correios e Telégrafos (Correios) e ao Postalis Instituto de Previdéncia
Complementar.

E o relatorio.
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VOTO

Em andlise, auditoria realizada em cumprimento ao disposto no Acordao 864/2016-TCU-
Plenario, quando o TCU identificou a existéncia de significativos prejuizos decorrentes de elevados
déficits nos fundos de investimentos dos quais o Postalis Instituto de Previdéncia Complementar
participa.
2. Os trabalhos foram coordenados pela Secretaria de Controle Externo da Previdéncia, do
Trabalho e da Assisténcia Social (SecexPrevidéncia), com a participacdo da SeinfraCom e da
SecexFazenda, tendo por objetivo aprofundar a avaliacdo dos fatos que levaram aos citados prejuizos
ao Postalis, e, se for o caso, promover as medidas necessarias para ressarcir os cofres da entidade dos
danos decorrentes de atos irregulares de gestdo.
3. O Postalis tem por objetivo instituir, administrar ¢ executar planos de beneficios de carater
previdenciario, tendo como principal patrocmador os Correios, cujos recursos sdo oriundos das
contribuicdes dos patrocinadores e dos segurados. A aplicagdo desses recursos no mercado financeiro
tem por proposito a formagdo de patrimoénio que possa garantir o pagamento dos beneficios assistidos.
4, O volume de recursos fiscalizados alcangou a cifra de R$ 2,73 bilhdes, correspondentes a
soma dos recursos aplicados pelo Postalis nos fundos de investimentos que geraram prejuizo € que
foram objetos desta auditoria. Vale dizer que a selecdo desses fundos ficou restrita aos casos de
mvestimentos do Postalis que foram alvos de mvestigagdo por outros orgdos, principalmente aqueles
casos destacados pela Comissdo Parlamentar de Inquérito dos Fundos de Pensdo, da Camara dos
Deputados.
5. Assim, foram analisadas a atuacdo do Bank of New York Melon (BNY Mellon) no
Postalis e os nvestimentos realizados no Banco BVA, Atlantica 1 e II (FIDEX), Usina Canabrava —
FIP Bioenergia, Cajamar, Galileo, FIDC Trendbank e FIP Multiner.
6. Paralelamente a atuacdo desta Corte, ¢ digno de nota que o Ministério Publico Federal
(MPF) também estd conduzindo mnvestigagdes relacionadas aos prejuizos decorrentes da gestdo
fraudulenta dos mvestimentos do Postalis, envolvendo as mesmas questdes tratadas na presente
auditoria.
7. Ap6s identificar os prejuizos iniciais causados ao Postalis e o0s responsdveis por tais
prejuizos, a SecexPrevidéncia propds a conversao dos presentes autos em tomada de contas especial
(TCE) e a realizacdo de citagdes e audiéncias de todos os envolvidos. Por fim, sugeriu a expedicdo de
determmacdo aos Correios para que informe a esta Corte eventuais alteracdes relevantes de
mvestimentos realizadas por iniciativa do Postalis.

8. Manifesto minha concordancia, na esséncia, com os pareceres prévios, sem prejuizo de
adotar os fundamentos apresentados e transcritos no relatorio precedente em minhas razdes de decidir.
9. Relaciono, a seguir, as principais constatagdes apontadas pela equipe auditora:

a) prejuizos em aplicagdes no Fundo de Investimento em Cotas (FIC) de Fundos de
Investimento Multimercado Serenget;

b) prejuizos nos investimentos nos Fundos BNY FIC FIDE e Brasil Sovereign II;

c) prejuizo em investimentos realizados no FIDC Trendbank;

d) prejuizos na compra de debéntures emitidas pela Galleo SPE Gestora de Recebiveis
S/A;

e) investimento no Fundo de Investimento em Participagdes (FIP) Bioenergia (Canabrava)
sem a correta avaliagdo dos pressupostos de risco, liquidez e rentabilidade compativeis
com a politica de mvestimentos do Postalis;

f) mvestimento no FIP Multiner sem a adequada avaliagdo dos pressupostos de risco,
liquidez e rentabilidade compativeis com a politica de mvestimentos do Plano de Beneficio
Definido (BD) pelo Postalis;
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g) investimento em debéntures de empresas do Grupo Canabrava sem a correta avaliagdo
dos pressupostos de risco, liquidez e rentabilidade compativeis com a politica de
mvestimentos do Postalis e da legislagao aplicavel;
h) mnvestimentos em Cédulas de Crédito Bancario (CCB) da Rio Amazonas Energia S.A.
(Raesa) em 2006 ¢ New Energy Options Geracdo de Energia S.A. (New Energy) em 2007
e 2008, controladas da Multiner S.A;
1) irregularidades na aquisicdo do Centro de Logistica de Cajamar;
10. Atualmente, o Postalis administra dois planos de beneficios — Beneficio Definido Saldado
(BD Saldado) e PostalPrev — planos esses que possuem patriménios segregados, ndo solidarios entre si
¢ adotam uma politica propria de investimento de seus ativos. A politica de investimento consiste em
um documento anual no qual se define critérios de gestdo dos ativos, niveis de algada, ativos
prioritarios, limites, metas, riscos e praticas de gestdo corporativa para as carteiras de mvestimentos.
11. O plano de beneficio BD Saldado, apesar de existir desde a época da criagdo do Postalss,
aceitou participantes apenas até o ano de 2008, quando sofreu uma reestruturagdo e os valores a serem
pagos a titulo de novos beneficios foram ajustados de forma proporcional ao saldo de cada
beneficiario, saldo este representado pelo que cada segurado havia acumulado ao longo do tempo.
12. Diante de tal cenario, foi criado um novo plano de beneficios, o PostalPrev, estruturado
sob a forma de contribuicdo definida, em que ha uma conta individual para cada participante, cujos
valores acumulados no periodo de poupancga definirdo o valor do beneficio a ser usufruido.
13. Ao lado dos achados de auditoria, também foi constatada situacdo deficitaria do plano de
beneficios BD Saldado - o que exigiu a implantagdo de planos de equacionamento com a instituigao de
contribuicdes adicionais por determinado periodo de tempo - e superavitaria do PostalPrev. O déficit
em um plano de beneficios ocorre quando o patrimdnio acumulado ¢ menor do que o necessario ao
plano para honrar os seus compromissos atuais e futuros.
14. Chama a atencdo, neste ponto, uma das causas do déficit do plano BD Saldado e que foi o
verdadeiro estopim a exigr a atuagao desta Corte de Contas, consubstanciada na realizagdo da presente
auditoria: a rentabilidade real dos investimentos realizados pelo Postalis abaixo das metas atuariais
fixadas. A titulo de exemplo, nos anos de 2013 e 2014, ante as metas de rendimento esperadas de
11,92% e 12,45%, respectivamente, foram obtidos rendimentos reais de 3,66% e -13,39%, o que
representou um déficit de mais de R$ 860 milhdes no periodo.
15. Vale dizer que os mvestimentos realizados pelo Postalis - seja diretamente por meio de sua
carteira propria, seja por itermédio de sua carteira terceirizada, cuja gestdo coube ao BNY Mellon
Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A, conforme contrato celebrado
no ano de 2010 - deveriam observar o disposto na Resoluigio CMN 3.792/2009, que estabelece entre
outros, os critérios a serem respeitados na escolha dos ativos nos quais as entidades fechadas de
previdéncia complementar (EFPC) poderdo aplicar seus recursos.
16. A Previc possui a competéncia para fiscalizar as EFPC, nos termos do que estabelece a Lei
12.154/2009, razio pela qual fiscalizou o Postalis nos anos de 2012, 2014 e 2015. Em decorréncia
dessas fiscalizagdes foram autuados 42 autos de infragdo, realizadas 84 determmagdes ao Postalis ¢ 11
representacdes a outros Orgaos. Nesse ponto, saliento, desde ja, que a atuacdo da Previc sobre o
Postalis ndo exime os Correios do dever de exercer a supervisdo e a fiscalizagdo sistematica sobre as
atividades do Postalis.

17. Passo a tratar, a seguir, das principais irregularidades detectadas no presente trabalho.
I
18. Foram identificados prejuizos ao Postalis da ordem de R$ 454,5 mihdes em operagdes no

ambito do Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento Multimercado Serengeti (FIC
Serengeti). Tais operagdes, realizadas pelo BNY Mellon, administrador fiducidrio do FIC Serengeti,
contrariaram a politica de nvestimento do proprio fundo, o art. 4° da Resolugado CMN 3.792/2009,
bem como os arts. 65 ¢ 65-A da Instrucdo CVM 409/2004.
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19. A atuacdo do FIC Serengeti foi objeto de fiscalizagdo pela Previc, Correios e CPI dos
Fundos de Pensio da Camara dos Deputados. Em todas essas mstincias mvestigativas, o cerne da
analise referiu-se, em esséncia, a verificacdo da aquisicdo de Letras Financeiras do Banco BVA (LF
BVA), que resultou em prejuizo de R$ 50 milhdes ao Postalis, em agosto de 2012. Em extrato, foi
constatado que o prejuizo decorreu de falha na identificacdo de riscos na aquisicdo das LF BVA, na
medida em que o Banco BVA ja ostentava, perante o mercado financeiro e na ocasido das aquisicdes
de suas LF, a condigdo de alto risco de mvestimento, de que resultou sua intervencdo pelo Banco
Central do Brasil (BCB) apenas dois meses apds as referidas aquisicdes realizadas pelo FIC Serengeti.
20. No ambito desta auditoria, buscou-se avaliar os prejuizos observados nos mvestimentos do
fundo FIC Serengeti de forma mais abrangente, ndo se restringindo as operacdes da LF BVA, dado o
elevado patrimdnio do mencionado fundo, que alcangava o valor de R$ 1,2 bilhdo em agosto de 2012,
0 que apontava a possibilidade de se detectar prejuizos significativos. Observo, mais uma vez, que o
escopo do trabalho se alinha ao disposto no subitem 9.2.1 do Acérdao 864/2016-TCU-Plenario, que
determinou o aprofundamento das investigagdes dos prejuizos causados.

21. Merece especial atengdo o método adotado pela SecexPrevidéncia para estimar o prejuizo
causado ao Postalis em face da gestdo irregular do findo FIC Serengeti. Primerramente, foi elaborada
uma carteira hipotética o0tima de investimento, com base na teoria das carteiras, detalhada no item 1.4
do relatério de auditoria (peca 215, p. 20-22), e considerando a regra disposta no art. 9° do
regulamento do FIC Serengeti, que estabelece a politica de investimento do referido fundo na busca
pela selecdo de nvestimentos cujo historico mostre consisténcia e boa relagdo risco/retorno, de sorte a
serem evitados fundos com historico de baixo retorno e alto risco.

22. Nao se pode confundir o atributo o6timo, atribuido a carteira, como sendo a carteira
elaborada para se obter o melhor rendimento, mas sim aquela carteira construida com fundos em que
se busca a otimizagdo das relagcdes risco/retorno/liquidez. Tanto ¢ assim que a carteira hipotética
construida, apesar de receber a designacdo de 6tima, quando comparada ao retorno de ativo livre de
risco, a exemplo das letras financeiras do tesouro (LFT) atrelado a taxa Selic, teve rendimento
ligeiramente inferior a referida taxa para o periodo apurado. Ademais, a sistematica da carteira 6tima ¢é
largamente empregada pelo mercado financeiro para formacdo de mvestimentos.

23. Para a confeccdo da citada carteira, a equipe de auditoria utilizou os dados historicos do
Sistema Economdtica, que contém informagdes de mais de 10.000 fundos brasileiros, entre os quais
foram selecionados 22, e destes, apenas cinco para constituir a carteira Otima. O procedimento
utiizado pela SecexPrevidéncia para essa selecdo encontra-se detalhado na pega 120 — Memoéria de
Célculo Serengeti.

24. A definicdo da carteira 6tima - elaborada com dados disponiveis em 1/8/2012, dados esses
que poderiam ter sido utilizados pelo administrador do FIC Serengeti - permitiu identificar que o
citado fundo, com a carteira de investimentos de que era possuidor, apresentou o pior risco € o pior
retorno (-14,9%) no periodo de 1/8/2012, data da primeira aquisicdo das LF BVA, até¢ 26/9/2014, data
de seu encerramento, quando comparado aos 22 principais fundos similares selecionados, o que
evidencia que seu admmistrador violou o art. 9° do regulamento do fundo.

25. Nesse mesmo periodo, de 1/8/2012 a 26/9/2014, a carteira Otima rendeu +19,7%,
resultando na diferenca de 34,7% [19,7% - (-14,9%)], quando comparado ao retorno da carteira do FIC
Serengeti, indice que, aplicado ao patrimdénio liquido do fundo em 1/8/2012, gerou um prejuizo de
R$ 454,5 milhdes em diversas datas-bases, segundo se observa da peca 120.

26. A escolha da data inicial de 1/8/2012 para a afericdo do dano deu-se em razio de
representar a data em que se realizou a primeira aquisicdo das LF BVA, constituindo marco mdicativo
de que poderia estar em curso uma gestdo fraudulenta do fundo FIC Serengeti. Frise-se, mais uma vez,
que ndo foi utilizada qualquer informacdo a partir dessa data para elaboracdo da carteira Otima,
porquanto a equipe auditora buscou defrontar-se com o mesmo cenario de dados disponiveis a €poca
para os gestores do referido fundo.
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217. Insisto nessa repeticdo de método pois aqui ndo se trata de calculo de prejuizo decorrente
dos riscos proprios e naturais de qualquer investimento financeiro, que podem e devem ser
minimizados com base, entre outros, na analise de dados historicos de desempenho dos fundos
candidatos a investimento, mas ao calculo de prejuizo decorrente de elevados riscos assumidos de
forma consciente, deliberada e fraudulenta pelos gestores do Postalis, porquanto os investimentos
foram realizados em afronta aos regulamentos que regiam sua execucao.
28. Ademais, corrobora a aplicagdo dessa metodologia, fixacdo da carteira hipotética, o fato de
que os gestores do Postalis possuem metas atuariais de rendimento dos recursos de seus planos de
beneficios a serem cumpridas, justamente para garantir o equilbrio atuarial desses planos. Em outras
palavras, o ndo alcance dessas metas representa, em ultima andlise, prejuizo financeiro a ser arcado
pelos beneficiarios e patrocmnador.
29. Por essas razdes, manifesto minha concordancia com a sistematica de calculo adotada pela
SecexPrevidéncia. Diante do mesmo cendrio factual posto ao gestor do FIC Serengeti, quando da
primeira aquisicdo das LF BVA, em 1/8/2012, a equipe de auditoria, utiizando os mesmos dados
disponiveis a época, procurou estimar o prejuizo causado ao Postalis decorrentes da inobservancia das
regras de mvestimento que deveriam ter sido por ele respeitadas. Para tanto, a equipe serviu-se,
essencialmente e além das balizas normativas aplicaveis, de dados historicos dos fundos de
mnvestimento existentes, utilizando parametros objetivos para a construgdo da carteira hipotética —
carteira Otima.
30. Nesse viés, adequada a estimativa realizada do dano causado. Observo que a quantificagdo
do débito por meio de estimativa ¢ amplamente aceita por esta Corte de Contas, a teor do que restou
decidido no ambito do Acorddo 538/2010-TCU-Plenario, de relatoria do Ministro Aroldo Cedraz, cuja
ementa transcrevo a seguir:

A dificuldade de quantificacdo do dano ndo inviabiliza seu calculo, que pode ser feito por

estimativa.
31. Com relacdo a identificagdo dos responsaveis pelo prejuizo apurado, verifico que a conduta
do administrador do FIC Serengeti, BNY Mellon Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e
Valores Mobiliarios S.A - CNPJ 02.201.501/0001-61 (BNY Mellon) - de ndo observar as disposi¢des
do art. 9° do regulamento do fundo, referente a politica de mvestimento, nem de fiscalizar
adequadamente os servicos tercerrizados de gestdo da carteira (movimentacdo de ativos), em
descumprimento ao art. 65, incisos XIII e XV da Instrucdo CVM 409 de 18/8/2004, bem como de nio
exercer suas atividades buscando sempre as melhores condigdoes para o fundo, em afronta ao art. 65-A
da mesma Instrugdo da CVM —, foi decisiva para a concretizagdo do dano apurado.
32. A conduta atrbuida ao gestor do FIC Serengeti foi omissiva na medida em que, mesmo
diante de uma carteira cyjos investimentos afrontavam a politica de mvestimento do fundo, bem como
as praticas usuais e equitativas do mercado, ja& em 1/8/2012, ndo foi adotada qualquer ag¢do para
modificar ou desconstituir tal carteira, até a data de extingdo do fundo, em 26/9/2014.
33. Adicionalmente, também devem ser responsabilizados de forma solidaria os ocupantes do
cargo de diretor de investimento do Postalis no periodo de 1/8/2012 a 26/9/2014, Srs. Ricardo Oliveira
Azevedo (CPF 471.567.401-72) e André Luis C. da Motta e Silva (CPF 993.006.567-91), e o
presidente daquele Instituto no mesmo periodo, Sr. Antonio Carlos Conquista (CPF 010.852.708-58).
34. Com relacdo aos diretores de investimento, suas responsabilidades decorreram de nao
fiscalizarem adequadamente o contrato com o BNY Mellon, cujo objeto era a administragdo fiduciaria
dos ativos do Postalis, o que propiciou o descumprimento do art. 9° do regulamento do FIC Serengeti
com consequente prejuizo ao Postalis, em infracdo ao disposto nos arts. 19 e 22 da Lei Complementar
108/2001, c/c o art. 4° da Resolugado CMN 3.792/2009.
35. Ja o presidente do Postalis foi responsabilizado em razio de ndo ter supervisionado nem
coordenado adequadamente as atividades da diretoria de mvestimentos do Postalis, o que levou ao
descumprimento do art. 9° do regulamento do FIC Serengeti com consequente prejuizo ao Postalis,
infragdo ao disposto no art. 47 do Estatuto Social do Postalis, c/c o art. 4° da Resolugdo CMN
3.792/2009.
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36. Em face do exposto, deve ser promovida a citacdo solidaria dos responsaveis mencionados
no presente topico.
37. De forma adicional, entendo aplicavel a concessao de medida cautelar relativa a decretagao

de indisponibilidade de bens dos responsaveis, nos termos do que prescreve os arts. 274 e 276 do
RITCU, c/c o art. 44, § 2°, da Lei 8.443/1992, porquanto presentes os pressupostos de seu deferimento.
38. In casu, o perigo da demora representa o proprio risco de ineficacia da decisao do TCU de
promover a restituicdo dos valores de eventual condenagdo futura, na medida em que se trata de débito
de elevado valor e que esses responsdveis, uma vez mvestigados por diversas instancias, estariam
propensos a resguardar seus patrimonios do alcance publico.
39, Com relagdo a fumaca do bom direito, observam-se, no caso concreto, fortes indicios de
que os atos dos gestores do Postalis, bem como o BNY Mellon, tenham violado as regras que regem a
atuagdo da administracdo de uma entidade fechada de previdéncia complementar (EFPC), consoante
demonstrado.
40. Do exposto, creio ser pertmente e imprescindivel a adocdo da cautelar, prevista nos arts.
274 e 276 do RITCU, c/c o art. 44, § 2°, da Lei 8.443/1992, para que seja decretada a indisponibilidade
de bens, pelo prazo de um ano, dos responsaveis mencionados nos itens 31 e 33 deste voto, com
excecdo do Sr. André Luis C. da Motta e Silva, em valores suficientes para garantir 0 ressarcimento
dos débitos em apuracdo, sem prejuizo da concessdo do prazo de 15 dias aos referidos responsaveis
para que se pronunciem a respeito da cautelar concedida, a teor do disposto no art. 276, § 3°, do
RITCU.
41. Deixo de propor a decretagdo de indisponibilidade dos bens do Sr. André Luis C. da Motta
e Silva, diretor de investimentos do Postalis a partir de novembro de 2013, ou seja, dez meses antes de
o FIC Serengeti ter sido extinto, em razio da incerteza a caracterizar a fumaga do bom direito,
porquanto o mencionado responsdvel pode ter contribuido para a devida extingdo do fundo em
comento, além do fato de ndo estar no comando da diretoria de investimento a €poca de micio da
gestdo fraudulenta do FIC Serengeti, em agosto de 2012, com a compra das LF BVA.

1
42. As operagoes realizadas no ambito dos Fundos BNY Mellon Fundo de Investimento em
Cotas de Fundos de Investimento de Divida Externa (BNY FIC FIDE) e Brasil Sovereign II Fundo de
Investimento de Divida Externa, fundo este no qual foi mvestido 100% do patrimonio do findo BNY
FIC FIDE, foram efetivadas em desacordo com a politica de nvestimento desses fundos, com o
disposto no art. 4° da Resolugdo CMN 3.792, de 24/9/2009, bem como com o art. 65 e 65—-A da
Instrugdo CVM 409, de 18/8/2004, o que resultou em prejuizo ao Postalis (inico cotista desses fundos)
de R$ 425,5 milhdes na data-base de 26/7/2016.
43. Assim como ocorreu no caso das operagdes do fundo FIC Serengeti, as operacdes dos
fundos BNY FIC FIDE e Brasil Sovereign II também foram investigadas pela Previc, pelos Correios e
pela CPI dos Fundos de Pensao da Camara dos Deputados.
44, Em fiscalizagdo realizada pela Previc em 2014, conforme se observa do Relatério de
Fiscalizagdo — RF 012/2014/CFDF/Previc, foi detectado prejuizo de US$ 79 mihdes, decorrente de
pagamentos excedentes, em operagdes do fundo Brasil Sovereign II, admitido pelo administrador do
fundo, o Banco BNY Mellon. Em face desse prejuizo, a Previc ingressou com ag¢do judicial contra o
BNY Mellon que, em 21/8/2014, teve tutela antecipada deferida determmnando o bloqueio de
RS 197,9 milhdes.
45, Em novo trabalho de auditoria realizado em 2015, a Previc também identificou a
ocorréncia de irregularidades relacionadas a venda de titulos da divida externa brasileira seguida de
compra de notas estruturadas lastreadas em titulos da divida soberana de paises sul-americanos, em
contrariedade ao regulamento do fundo Brasil Sovereign II, que estabelece o percentual minimo de
80% de seu patrimdnio em titulos representativos da divida externa a cargo da Unido.
46. O desenquadramento dos ativos do fundo Brasil Sovereign II também foi objeto de
auditoria dos Correios. Em face da atuacdo do patrocinador do Postalis, foi interposta acdo judicial
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contra, entre outras, a administradora do fundo, BNY Mellon, em que foi determinado, em sede de
liminar, o bloqueio de bens no valor de R$ 249,8 milhdes.

47. A investigacdo realizada pela CPI dos Fundos de Pensdo da Camara dos Deputados
identificou que foram investidos, no periodo de 2005 a 2011, pelo BNY Mellon, o total de
R$ 436 milhdes, dos quais R$ 278 mihdes no fundo Brasil Sovereign II ¢ R$ 158 milhdes no fundo
Atlantica Real Sovereign — este Ultimo incorporado ao fundo Brasil Sovereign II no final de 2010 -,
ambos os fundos integrantes de um fundo maior, o BNY FIC FIDE. Ao final, concluiu pela ocorréncia
dos prejuizos nos valores de US$ 16 mihdes, relativos a compra de titulos por esses fundos em precos
acima de mercado, ¢ de R$ 240 mihdes, decorrentes “da troca do custodiante dos titulos da divida
publica brasileira para empresa sediada nas Bahamas, a Tillerman Securities Ltd., fato este
preponderante para que a troca dos titulos pudesse ocorrer em prejuizo aos recursos financeiros do
Postalis.”.

48. No ambito desta Corte de Contas, a equipe de auditoria buscou estimar o prejuizo
decorrente das operacdes realizadas pelo fundo Brasil Sovereign II, comparando o desempenho da
carteira de mvestimento desse fundo com o rendimento da carteira hipotética. Tal carteira foi obtida
pela aplicacio das regras constantes do regulamento do fundo Brasil Sovereign II, bem como em
observancia ao critério de melhor historico de relagdo risco/retorno até a data de 1/12/2011, método
devidamente detalhado a pega 131.

49. A carteira 6tima indica o desempenho esperado do fundo BNY FIC FIDE a partir de
1/12/2011, periodo a partir do qual se iniciou a gestdo fraudulenta do mencionado fundo, em afronta ao
art. 8° do regulamento do Brasil Sovereign II, com a alienacdo de R$ 214,6 mihdes em titulos
representativos de divida externa brasileira, em 9/12/2011, seguida da aquisicdo de dois Certificados
de Depésito do UBS Warburg, em 23/12/2011 e 27/12/2011, com valores de R$ 92 mihdes ¢ de
R$ 131,6 mihdes, respectivamente, lastreados em titulos emitidos pelos governos do Brasil, da
Argentina, da Venezuela e da estatal venezuelana Petroleos da Venezuela (PDVSA), adquiridos com
sobrepre¢co de US$ 79 milhdes. Tal sobreprego, combinado com a suspensdo de pagamentos dos titulos
da divida da Argentina, resultou em reducdo do patriménio liquido do fundo, nos meses seguintes, em
mais de 50%.

50. A selecdo dos fundos a itegrar a carteira Otima foi realizada com base nos dados do
Sistema Economatica, em que se apurou o desempenho historico observado no periodo de 1/1/2009 a
1/12/2011 dos fundos brasileiros do tipo “divida externa”, considerando também as limitagdes
impostas pelos regulamentos dos fundos BNY FIC FIDE (art. 7°) e Brasil Sovereign II (art. 8°),
informagdes também disponiveis aos gestores do fundo a época. Desse modo foram selecionados cinco
fundos, dos quais dois foram adotados para compor a carteira Otima.

51. Ao se comparar o desempenho no periodo de 1/12/2011 a 26/7/2016 do fundo Brasil
Sovereign I com os fundos similares selecionados e candidatos a integrarem a carteira Otima, observa-
se que o desempenho do fundo Brasil Sovereign II foi pior dentre os avaliados, pois apresentou o
menor retorno, de -48,7%, e o risco mais elevado. No mesmo periodo, a carteira Otima obteve um
rendimento de +92%, o que demonstra um prejuizo ao Postalis de R$ 425,5 milhdes, na data base de
26/7/2016, calculado pela aplicacio do percentual de +140,7% [+92% - (-48,7%)], que representa a
diferenca de rendimento entre as carteiras, sobre o patrimonio do fundo Brasil Sovereign II em
1/12/2011, cuja memoria de calculo encontra-se detalhada na peca 131.

52. Pelos mesmos fundamentos ja apontados no topico II deste voto, tenho por adequada a
estimativa de prejuizo causado ao Postalis realizada pela unidade instrutiva.
53. Com relagdo a apuragdo das responsabilidades pelas ocorréncias que geraram prejuizo ao

Postalis, a unidade instrutiva apontou o administrador dos fundos BNY FIC FIDE e Brasil Sovereign
II, BNY Mellon, o diretor de mvestimento do Postalis, Sr. Adison Floréncio da Costa, CPF
359.351.621-72, periodo de 1/9/2005 a 15/2/2012, e o diretor presidente do Postalis, Sr. Alexej
Predtechensky, CPF 001.342.968-00, periodo de 1/2/2006 a 2/4/2012, que devem, ao seu sentr,
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responder solidariamente pela totalidade do débito apurado no valor de R$ 425,5 milhdes, em valores
de 26/7/2016.
54. A responsabiidade do BNY Mellon decorreu de sua omissdo ao nao fiscalizar
adequadamente os servigos terceirizados de gestdo da carteira (movimentacdo de ativos), o que
propiciou o descumprimento do art. 8° do regulamento do fundo Brasil Sovereign I, com consequente
prejuizo ao Postalis, e infragdo ao disposto no art. 65, incisos XIII e XV da Instrugado CVM 409/2004.
55. O Sr. Adison Floréncio da Costa, diretor de ivestimento do Postalis, deve ser
responsabilizado por ndo ter fiscalizado adequadamente o contrato com o BNY Mellon, cujo objeto era
a administragdo fiduciaria dos ativos do Postalis, o que propiciou o descumprimento do art. 8° do
regulamento do fundo Brasil Sovereign II com consequente prejuizo ao Postalis, e infracdo ao disposto
nos arts. 19 e 22 da Lei Complementar 108/2001, c/c o art. 4° da Resolugdo CMN 3.792/2009.
56. Por fim, a responsabilidade do Sr. Alexej Predtechensky, diretor presidente do Postalss,
originou-se em razio de ndo ter supervisionado nem coordenado adequadamente as atividades da
diretoria de mnvestimentos do Postalis, o que propiciou o descumprimento do art. 8° do regulamento do
fundo Brasil Sovereign II com consequente prejuizo ao Postalis, e infragdo ao disposto no art. 47 do
estatuto social do Postalis, c/c o art. 4° da Resolugdo CMN 3.792/2009.
57. Neste ponto, divirjo parcialmente da proposta de encaminhamento da equipe de auditoria.
58. Entendeu aquela equipe que ndo seria possivel responsabilizar os diretores de nvestimento
do Postalis que praticaram atos de gestdo posteriores a 15/2/2012, dia a partir do qual findou-se a
gestdo do Sr. Adilson Floréncio da Costa, mesmo tendo sido o prejuizo calculado até o dia 26/7/2016,
em razdo de que eventuais gestores sucessores ndo poderiam negociar os titulos da carteira existentes
no fundo Brasil Sovereign Il sem antes realizar o prejuizo decorrente da aquisicdo de dois Certificados
de Deposito do UBS Warburg, no més de dezembro de 2011.
59. Ora, um dos principais pressupostos para se calcular o prejuizo até a data de 26/7/2016, por
meio da comparagdo com a carteira Otima, ¢ justamente a ialterabilidade da carteira do fundo Brasil
Sovereign II at¢ a referida data, o que pode sugerir a inércia dos dirigentes sucessores em manter esse
danoso investimento até a data de referéncia. Em outras palavras, ndo poderiam os Srs. Adilson
Floréncio da Costa e Alexej Predtechensky serem responsabilizados pela inércia observada apds o
término de suas gestdes, porquanto caberia aos diretores subsequentes a adocdo de medidas para, pelo
menos, minimizar os prejuizos ja existentes.
60. Desse modo, ¢ essencial que a unidade mstrutiva promova a adequagdo dos débitos a
serem atribuidos aos Srs. Adilson Floréncio da Costa e Alexej Predtechensky, cujo calculo devera
observar os periodos de suas gestdes. Com relacdo aos sucessores do diretor de investimento (de
16/2/2012 a 26/7/2016) e do presidente do Postalis (de 3/4/2012 a 26/7/2016), julgo adequado que a
unidade técnica aprofunde as apuragdes sobre as condutas desses gestores com vistas a, se for o caso,
promover a responsabilizagdo devida.

v
61. A operagdo de vestimento no Fundo de Investimentos em Direitos Creditorios (FIDC)
Trendbank Banco de Fomento (FIDC Trendbank), realizada em desconformidade com a legislacdo e
com a politica do fundo, resultou em consideravel prejuizo ao Postalis, na medida em que, apds trés
anos, o investimento inicial de R$ 50 mihdes, em 2010 - sendo metade para cada plano do Postals,
BD Saldado e PostalPrev -, ja acumulava uma perda de mais de 95% de seu valor.
62. Vale dizer que um fundo de investimento em direitos creditorios caracteriza-se pela
aplicagdo dos recursos em titulos de créditos originarios de operacdes realizadas nos segmentos
financeiro, comercial, industrial, imobilidrio, de hipotecas, de arrendamento mercantl e de prestagdao
de servicos, de sorte que o risco de tal mnvestimento estd diretamente relacionado a qualidade dos
titulos adquiridos ou, em outras palavras, a madimpléncia da carteira.
63. A partr do final do ano de 2013 e durante o exercicio de 2014, as cotas do FIDC
Trendbank sofreram forte desvalorizagdo em razio da elevada inadimpléncia de sua carteira. Para se
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ter uma ideia da perda de valor, a cota adquirida por R$ 10.000,00, em 2010, passou a valer apenas
R$ 244,84, em junho de 2016.

64. Conforme informacao trazida pelo Banco Brasil Plural (peca 167, p. 11-37), que assumiu a
gestdo do fundo em maio de 2014, bem como pela CPI dos Fundos de Pensdo, a elevada nadimpléncia
decorreu de erros graves na andlise dos créditos adquiridos, como, por exemplo, a aquisicdo de direitos
oriundos de empresas fantasmas, de operagdes entre empresas de um mesmo grupo empresarial e de
empresas em recuperagdo judicial.

65. A equipe de auditoria identificou que a decisao do Postalis em mvestir no fundo FIDC
Trendbank foi baseada em relatdrio superficial, que se limitava a informar que o rendimento esperado
do citado fundo superaria a meta de retorno do Postalis para esse segmento (INPC + 6,5% a.a), bem
como seria mais atrativo que o retorno de um titulo publico federal, sem abordar os riscos relacionados
a possibilidade de nadimpléncia, de insucesso nas cobrangas judiciais e a dificuldade de gestdo de um
nimero elevado de ativos.

66. Agrava este cenario o fato de o diretor financeiro do Postalis ter tomado a decisdao de
aquisicdo da carteira do fundo FIDC Trendbank sem a prévia andlise do Comité de Investimentos
daquela EFPC, em afronta ao disposto nas politicas de mvestimento de seus planos de previdéncia, BD
Saldado e PostalPrev. Ademais, ao adquirir 100% das cotas do FIDC Trendbank, em 2010, a decisao
do diretor financeiro do Postalis contrariou o disposto no art. 43, inciso II, da Resolugdo CMN
3.792/2009, que estabelece o limite maximo de 25% de cotas de determinado FIDC como forma de
mitigar os riscos desse tipo de investimento.

67. As operagoes de cotas do fundo FIDC Trendbank também foram investigadas pela: a)
Previc, em fiscalizagdes realizadas nos anos de 2012 e 2015, que, entre outras, culminaram com a
aplicacdo de multa individual aos Srs. Alexej Predtechensky e Adilson Floréncio da Costa, presidente
do Postalis e diretor financeiro, respectivamente, a época dos fatos, no valor de R$ 40.339,59; b)
CVM, cuja fiscalizagdo amnda estd em curso; c¢) Auditoria Interna dos Correios, que, assim como a
Previc, identificou o desenquadramento do limite de 25%; d) CPI dos Fundos de Pensdo que, em
consonancia com as irregularidades identificadas pelos outros 6rglos investigativos, apontou diversas
fragilidades na decisdo pela aplicagdo no citado fundo, em especial na qualidade da anilise técnica
promovida pelo Postalis e no indicio de influéncias externas na escolha pelo investimento.

68. Para a realizagdo da estimativa do prejuizo causado ao Postalis em face das operagdes do
fundo FIDC Trendbank, a equipe de auditoria também montou uma carteira 6tima hipotética utilizando
fundos de mesma natureza e aplicando a teoria da carteira, ao se servir de dados historicos de
desempenho risco x retorno desde 1/1/2009 até 30/4/2010, data proxima a aquisicio das cotas do FIDC
Trenbank pelo Postalis e que possuia dados disponiveis.

69. A construcdo da citada carteira hipotética permitin a comparacdo de seu desempenho, no
periodo de 30/4/2010 a 1/8/2016, com aquele obtido pela carteira do referido fundo. Assim,
considerando o rendimento da carteira 6tima de +133,05% ¢ o retorno da carteira do FIDC Trendbank
de -97,86%, bem como a variagdo dos valores das cotas do referido fundo, foi calculado um prejuizo
de R$ 159,5 milhdes.

70. Com relagdo a responsabilizagdo dos gestores do Postalis, diretor presidente no periodo de
1/2/2006 a 2/4/2012, Sr. Alexej Predtechensky (CPF 001.342.968-00), e diretor financeiro € membro
do Comité de Investimentos no periodo de 1/9/2005 a 15/2/2012, Sr. Adilson Floréncio da Costa (CPF
359.351.621-72), divirjo parcialmente das conclusdes da unidade instrutiva.

71. De fato, a responsabilidade de ambos os gestores pelo prejuizo causado ao Postalis em
decorréncia da aquisicao de cotas do FIDC Trendbank decorreu de eles ndo terem realizado, como bem
salientou a unidade técnica, “a necessaria analise de risco, ao mvestir muito acima do limite legal e ao
ndo inquirir previamente o comit€ de investimentos sobre a citada aplicagdo, agiram de forma ilegal,
mprudente e desarrazoada, expondo o patrimonio do Postalis a um risco elevado, incompativel com a
remuneracdo ofertada e inaderente as diretrizes do fundo, ndo observando a principios bdasicos de
prudéncia e de dever fiduciario’.
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72. Contudo, ndo vejo como imputar a esses responsaveis o prejuizo gerado ao Postalis apos o
térmmno de suas gestoes.
73. Assim como deixei assente na andlise realizada acerca da responsabilizacdo do prejuizo

causado ao Postalis em decorréncia das operacdes no fundo Brasil Sovereign II, ndo poderiam os Srs.
Adilson Floréncio da Costa e Alexej Predtechensky serem responsabilizados por uma possivel inércia
observada apos o fim de suas gestoes.

74. Desse modo, ¢ essencial que a unidade mstrutiva promova a adequa¢do dos débitos a
serem atribuidos aos Srs. Adilson Floréncio da Costa e Alexej Predtechensky, cujo célculo devera
observar os periodos de suas gestdes. Com relagdo aos sucessores do diretor de mvestimento (de
16/2/2012 a 26/7/2016) e do presidente do Postalis (de 3/4/2012 a 26/7/2016), julgo adequado que a
unidade técnica aprofunde as apuragdes sobre as condutas desses gestores com vistas a, se for o caso,
promover a responsabilizacdo devida.

\%
75. A equipe de auditoria identificou a compra pelo Postalis, no ano de 2011, de debéntures
emitidas pela Galileo SPE Gestora de Recebiveis S/A, no valor aproximado de R$ 81 milhdes - sendo
RS 53,2 mihdes com recursos do plano BD Saldado, em 2/5/2011, ¢ R$ 28,19 milhdes com recursos
do plano PostalPrev, em 13/10/2011 -, tendo por garantia a cessdo fiduciaria de 100% das
mensalidades relativas ao curso de medicina da Universidade Gama Fiho/RJ (UGF), avaliadas em
R$ 236 milhodes.
76. A GQGalileo Administragdo de Recursos Educacionais S/A (Galileo), recebedora dos recursos
oriundos das vendas dessas debéntures, foi uma entidade criada com o objetivo de assumir a mantenga
da UGF, que passava por dificuldades financeiras aquela época. A Galileo teve sua faléncia decretada
em 6/5/2016, no ambito do Processo 0105323-98.2014.8.19.0001, que tramita na 7* Vara Empresarial
da Comarca do Rio de Janero. A compra dessas debéntures provocou um prejuizo ao Postalis de
R$ 36,8 milhdes em valores historicos.
77. Apesar da garantia oferecida na citada operacdo crediticia, fato que, a principio, poderia
levar a crer na mitigagdo dos riscos envolvidos, com a paralisacdo das atividades da UGF foram
comprometidos os pagamentos das debéntures emitidas, assim como a execugcdo da garantia.
78. O trabalho de auditagem identificou que, apesar de a decisdo pela compra das debéntures
ter sido aprovada pelo Comit€ de Investimentos do Postalis, ela ndo foi baseada em relatorios de
analise que considerassem os reais riscos envolvidos na citada opera¢do, mas em relatorios elaborados
por instituicdes contratadas pela propria Galileo ou produzidos com informagdes superficiais pela area
técnica do Postalis, sem qualquer anilise critico-analitica (pega 155, p. 129 a 140).
79. Vale dizer que o sucesso do mvestimento do Postalis nas referidas debéntures dependia
diretamente do éxito da Galileo na compra, reestruturagdo e manutengdo da UGF, o que obrigaria a
analise de risco averiguar a possibilidade de msucesso desse empreendimento, com a avaliagdo de
aspectos econdmicos e financeiros, o que nao foi observado.
80. Apds a aquisicdo das debéntures, no ano de 2011, observou-se o declinio da UGF, com
constantes mtervengdes do Ministério da Educacdo com o objetivo de garantir a viabilidade de seu
funcionamento, inclusive com noticias veiculadas nas midias local e nacional, no ano de 2013, dando
conta das dificuldades enfrentadas pela UGF e levantando suspeitas sobre o grupo Galileo e as
aplicacdes feitas pelo Postalis.
81. Diante de tal quadro de deterioracdo, foi patente a inércia do Postalis, na medida em que
ndo se identificou qualquer providéncia efetiva frente ao aumento real do risco do investimento
realizado no grupo Galileo. A gestdo temeraria do Postalis mostrou-se ainda mais preocupante quando
se considera que, no auge da crise da UFG, em 2013, foram adquiridas 100% das Cédulas de Crédito
Imobiliario (CCI) emitidas pela Galileo.
82. Até mesmo a garantia apresentada de R$ 236 mihdes relativa as futuras mensalidades do
curso de medicina da UGF era incerta, porquanto sua satisfagdo dependeria do futuro e efetivo
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funcionamento da UGF. Comprova a fraglidade dessa garantia o fato de ter sido possivel resgatar
somente o valor de R$ 1,4 milhdo, quando da declaragdo do vencimento antecipado das debéntures.
83. Aliado a todas essas constatagdes, a segunda aquisicdo de debéntures, em 13/10/2011, em
favor do plano PostalPrev, autorizada pela diretoria financeira, ultrapassou o limite de 2% do
patrimdnio do referido fundo, o que exigiria a aprovagdo pela diretoria executiva do Postalis, conforme
regulamento do plano. Ademais, a decisdo pela recomendacdo pela aquisicdo de debéntures pelo
Comité de Investimentos do Postalis deu-se sem qualquer embasamento técnico, vez que os relatorios
superficiais elaborados pela area técnica do Postalis foram apresentados posteriormente.
84. Chama a atencdo, por fim, o fato de o Sr. Adilson Floréncio da Costa, apos se desligar do
Postalis em 15/2/2012, ter ingressado como membro do Conselho de Administragio do Grupo Galileo,
o que pode colocar em suspeita a sua imparcialidade na decisdo pelo nvestimento.
85. Diante do exposto, resta evidente que a aquisicdo das debéntures em questdo, antes de estar
sujeita a um risco natural do negocio, foi consequéncia da decisdo negligente dos gestores do Postalis,
sem os devidos cuidados acerca da avaliacdo dos riscos envolvidos.
86. A exemplo de outras operagdes com suspeita de irregularidades, as compras das debéntures
emitidas pela Galileo também foram alvo de investigagdo por parte de outros orgdos de controle, a
exemplo da Auditoria Interna dos Correios, da Previc, da Policia Federal e do Mmistério Publico, que,
na esséncia, identificaram as mesmas irregularidades ja apontadas.
87. Assim, devem ser citados de forma solidaria e pela totalidade dos prejuizos apurados de
R$ 36,8 milhdes os seguintes responsaveis: Alexej Predtechensky (CPF: 001.342.968-00), diretor
presidente e administrador estatutdrio tecnicamente qualificado (AETQ), Adilson Floréncio da Costa
(CPF: 359.351.621-72), diretor financeiro ¢ membro do Comité de Investimentos, José Carlos
Rodrigues Sousa (CPF: 184.722.491-15), membro do Comit€¢ de Investimentos, Ricardo Oliveira
Azevedo (CPF: 471.567.401-72), membro do Comit¢é de Investimentos, ¢ Monica Christina Caldeira
Nunes, membro do Comit¢ de Investimentos (CPF: 313.855.241-20), gestores do Postalis a época da
aquisicdo das debéntures em aprego, por terem agido de forma temeraria e indiligente, descumprindo
os ditames da Resolugdo CGPC 13/2004, art. 12, e Resolugdo CMN 3.792/2009, art. 9° ¢ 30, ao
aprovarem a compra de debéntures emitidas pela Galileo SPE Gestora de Recebiveis S/A mesmo sem
a presenca de uma andlise de riscos compativel com as caracteristicas do investimento, baseando-se
apenas em dados disponiilizados pela emissora das debéntures e em documentos internos superficiais
e descritivos.
88. De forma adicional, entendo aplicavel a concessdo de medida cautelar relativa a decretacao
de indisponibilidade de bens dos responsaveis, nos termos do que prescreve os arts. 274 ¢ 276 do
RITCU, c/c o art. 44, § 2°, da Lei 8.443/1992, porquanto presentes os pressupostos de seu deferimento.
89. In casu, o perigo da demora representa o proprio risco de ineficacia da decisdo do TCU de
promover a restituicdo dos valores de eventual condenagdo futura, na medida em que se trata de débito
de elevado valor e que esses responsdveis, uma vez nvestigados por diversas instancias, estariam
propensos a resguardar seus patrimdnios do alcance publico.
90. Com relagdo a fumaga do bom direito, observam-se, no caso concreto, fortes indicios de
que os atos dos gestores do Postalis tenham violado as regras que regem a atuagdo da administragdo de
uma entidade fechada de previdéncia complementar (EFPC), consoante demonstrado.
91. Do exposto, creio ser pertmente e imprescindivel a adocdo da cautelar, prevista nos arts.
274 e 276 do RITCU, c/c o art. 44, § 2°, da Lei 8.443/1992, para que seja decretada a indisponibilidade
de bens, pelo prazo de um ano, dos responsdveis mencionados no item 87 deste voto, em valores
suficientes para garantir o ressarcimento dos débitos em apuracdo, sem prejuizo da concessao do prazo
de 15 dias aos referidos responsaveis para que se pronunciem a respeito da cautelar concedida, a teor
do disposto no art. 276, § 3°, do RITCU.

VI
92. Foram constatadas irregularidades decorrentes de mnvestimentos do Postalis nos Fundos de
Investimento em Participagcdes (FIP) Bioenergia (Canabrava) e Multiner. O principal objetivo desse
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tipo de mvestimento ¢ a participacdo em projeto ou empresa, com vistas a posterior valorizagdo dos
recursos investidos. Em face desse objetivo, os investimentos realizados em FIP possuem como
caracteristicas um desembolso micial elevado, uma liquidez restrita e um longo prazo de retorno.

93. O Fundo de Investimento em Participagdes Bioenergia, FIP Bioenergia também chamado
FIP Canabrava, foi constituido em 30/11/2011, com prazo de duragdo de dez anos, data em que o
Postalis adquiriu 100 mihdes de cotas desse fundo por R$ 100 mihdes, sendo R$ 59,2 mihdes com
cédulas de crédito imobiliario de emissio da Alcool Quimica Canabrava S.A. e R$ 40,8 mihdes em
dinheiro. Em 20/1/2012, o Postalis adquirmt mais 90 mihdes de cotas do FIB Canabrava por
R$ 90 milhdes pagos em dinheiro.

94. Com relacdo ao FIP Multiner, o Postalis fez dois aportes: o primeiro, no valor de
RS 80,2 milhdes, em 19/2/2009, e o segundo, no montante de R$ 25,8 milhdes, em 2/12/2009. E de se
destacar que o saldo contabil correspondente aos recursos nele investidos pelo Postalis montava, em
2015, em R$ 242,7 mihoes ou 4,74% dos recursos garantidores do plano BD Saldado. Cabe
mencionar que a empresa companhia-alvo do FIP Multiner, Multiner S.A., possuia somente uma usina
termelétrica em operagdo, a UTE Cristiano Rocha, pertencente a Rio Amazonas Energia S.A
(RAESA), situada em Manaus/AM.

95. Tais aquisicoes de cotas do FIP Canabrava e FIP Multiner foram objeto de investigacao
pela Previc, Auditoria Interna dos Correios, CVM e CPI dos Fundos de Pensio da Camara dos
Deputados. Essas instincias investigativas detectaram, em esséncia, as mesmas irregularidades
apontadas no presente trabalho de auditoria, como auséncia, entre outros, de avaliagdo de risco pelo
Postalis, dadas as dificuldades por que passava, na época, o setor de energia, com prejuizo a
rentabilidade, seguranca e liquidez dos investimentos.

96. Ao contrario do que se observou no calculo dos prejuizos decorrentes dos fundos
Serengueti, Sovereign e Trendbank, em que se utilizou a teria das carteiras com a definicdo de carteira
otima hipotética, ndo foi possivel, no caso dos mvestimentos do FIP Canabrava e FIP Multiner, a
definicdo de tal carteira, porquanto os FIP do setor de energia tiveram rentabilidade erratica no periodo
de 31/12/2011 a 30/6/2016, conforme demonstrado pela unidade instrutiva (tabela 25, pega 215, p. 97).
97. Dadas as caracteristicas especificas desse tipo de fundo (FIP), os saldos contdbeis dos FIP
Canabrava e FIP Multiner apresentam um descolamento de seu efetivo valor de mercado, na medida
em que, na esséncia, seus ativos sdo contabilizados pelo valor de custo, segundo normas da propria
CVM, o que iviabiliza a avaliacdo de eventuais perdas ao longo do tempo de maturagdo do
mvestimento.

98. Diante desse cenario, a equipe de auditoria conclu que ndo foi possivel a aferigdo dos
eventuais prejuizos causados ao Postalis com as operagdes em mnvestimentos nesses fundos, fato que,
contudo, ndo mviabiliza a realizacdo de audiéncias de responsaveis em face das irregularidades que
cercam a realizagdo desses investimentos.

99. Manifesto mimnha concordancia parcial com essas conclusdbes. Mesmo frente a
impossibilidade de utilizagdo da teoria das carteiras, penso ser possivel, no caso do FIP Canabrava, a
realizacdo das estimativas de prejuizo ao Postalis pelos fundamentos que passo a expor, sem prejuizo
da realizagdo concomitante das audiéncias sugeridas pela unidade instrutiva.

100. No caso do FIP Canabrava, o controlador do grupo Canabrava, Sr. Ludovico Tavares
Giannattasio, adquirn 190.000.250 cotas desse fundo, dando em pagamento 125.620 acdes da
Portopar Participagdes S.A, na mesma data em que o Postalis adquiru 100 milhdes de cotas desse
fundo pelo pagamento de R$ 100 mihdes, posteriormente complementada pela aquisicdo de mais 90
mihdes de cotas ao prego de R$ 90 milhGes.

101. Ocorre que o lote de agdes dado em pagamento pelo Sr. Ludovico Tavares Giannattasio,
que até entdo tinha o valor patrimonial de R$ 24.461.229,00, foi integrado ao FIP Canabrava
justamente pelo valor de R$ 190.000.250,00, de sorte que a elevagdo do valor patrimonial observada
foi realizada com base em laudo de avaliagio econdmico-financeiro da propria Portopar.
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102. A operagdo acima identificada, se por um lado garantiu a permanéncia do controle do
fundo ao grupo Canabrava, por outro desvela um possivel prejuizo ao Postalis. O valor da cota do FIP
Canabrava parece ter sido subavaliado para a venda ao Sr. Ludovico Tavares Giannattasio, que de fato
deixou de aportar R$ 165.539.021,00 (R$ 190.000.250,00 — R$ 24.461.229,00) ao mencionado fundo,
o que pode ter gerado prejuizo a todos os condominos do fundo nas proporgdes de suas participagoes,
entre eles o Postalis. Tal prejuizo, se confrmado, deverd ensejar a apuracdo das responsabilidades dos
envolvidos, em especial do Sr. Ludovico Tavares Giannattasio, controlador do grupo Canabrava.
103. Nesse cenario, entendo que cabe determinagdo a unidade mstrutiva para que seja realizada
estimativa de eventual prejuizo ao Postalis decorrente de possivel aporte subdimensionado por parte do
controlador do grupo Canabrava, Sr. Ludovico Tavares Giannattasio, na aquisicdo de 190.000.250
cotas do FIP Canabrava, baseado em laudo que pode ter sobrevalorizado 125.620 acdes da Portopar
Participacdes S.A. dadas em pagamento, laudo este elaborado pelo proprio emissor das acdes, o que
pode ter gerado consideravel prejuizo aos conddminos do referido fundo nas propor¢des de suas
participagdes, considerando a SecexPrevidéncia, para tanto e entre outras, a real cotacdo, seja com base
no mercado acionario ou com fundamento nas demonstragdes contabeis e financeiras, das acdes da
Portopar Participacdes S.A. em 30/11/2011, ficando, desde ja, autorizada a citacdo de todos os
envolvidos.
104. Enseja a realizacdo de audiéncia a wrregularidade decorrente do fato de ter sido permitido o
aporte de recursos do Plano BD Saldado do Postalis em cotas do FIP Canabrava ¢ FIP Multiner em
montantes proporcionalmente superiores ao valor original das empresas-alvo mvestidas, sem a devida
avaliacdo de riscos e sem observar o limite de algcada, no caso do FIP Canabrava, com descumprimento
do art. 9° caput e § 1° da Lei Complementar 109, de 29/5/2001; do art. 12 da Resolugdo CGPC
13/2004; dos arts. 4° 9° mciso III, § 1° 16; 18; 30; e 43, inciso I, todos da Resolucaio CMN
3.792/2009; e da Politica de Investimento do Plano BD Saldado estabelecida pelo Conselho
Deliberativo do Postalis, agravado pelo potencial prejuizo ao Postalis por investr em empreendimento
dos setores sucroalcooleiro e energético, que, a €época dos aportes, ja se mostravam pouco atrativos, em
detrimento de outras aplicagdes que ofereciam mais seguranca, liquidez e rentabilidade.
105. Foram identificados os seguintes dirigentes do Postalis com participacdo na realizacdo dos
mvestimentos no FIP Canabrava e FIP Multmer e que devem ser ouvidos em audiéncia: Alexej
Predtechensky, Diretor Presidente e Administrador Estatutdrio Tecnicamente Qualificado (AETQ) de
1/2/2006 até 2/4/2012, CPF 001.342.968-00, ¢ Adison Floréncio da Costa, diretor financeiro de
1/9/2005 até 15/2/2012, e coordenador do Comité de Investimentos, CPF 359.351.621-72. Tais
gestores ndo exerceram de forma diligente as fungdes de supervisdo e fiscalizagdo previstas nos artigos
47 e 48 do Estatuto do Postalis ao permitirem os aportes nos FIP Canabrava ¢ FIP Multiner sem se
cercarem das cautelas esperadas do bom administrador, em especial, sem se servirem da adequada
analise dos riscos envolvidos.
106. Considerando o papel preponderante do Comit€ de Investimento do Postalis por ter
aprovado os investimentos no FIP Canabrava e FIP Multiner sem a adequada avaliagdo de riscos, com
a mobservancia ao art. 12 da Resolugdo CGPC 13/2004 e¢ a Politica de Investimentos do Postalis,
também devem ser ouvidos em audiéncia os seguintes membros do referido comité: Ricardo Oliveira
Azevedo (CPF 471.567.401-72), José Carlos Rodrigues Souza (CPF 184.722.491-15) e Monica
Christina Caldeira Nunes (CPF 313.855.241-20).
107. De forma complementar, anuo a proposta da unidade técnica para que seja determinado a
Empresa Brasileira de Correios e Telégrafos (ECT), com base no art. 25 da LC 108/2001, que informe
a esta Corte qualquer alteracdo relevante dos mvestimentos no FIP Bioenergia e FIP Multiner por
miciativa do Postalis, notadamente nos casos de novos aportes, resgate de cotas e eventual
provisionamento contabil de valores desses fundos.

VII
108. A equipe de auditoria também identificou wrregularidades na aquisicdo de debéntures de
empresas do Grupo Canabrava - Usina Sobrasil S.A., Canabrava Agricola S.A. e Canabrava Energética
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S.A.-, com recursos do plano BD Saldado do Postalis, sem a correta avaliagdo dos pressupostos de
risco, liquidez e rentabiidade compativeis com a politica de mnvestimentos do Postalis e da legislagao
aplicavel.
109. Investigacdes sobre tais aquisicdes também foram levadas a cabo pela Previc, Auditoria
Interna da ECT, CVM e CPI dos Fundos de Pensdo da Camara dos Deputados que, concluiram, em
esséncia, sobre a ocorréncia das mesmas irregularidades noticiadas na presente auditoria.
110. Demonstram a fragilidade desses investimentos, com potenciais prejuizos ao Postalis, os
provisionamentos realizados, no ano de 2016, do valor parcial das debéntures da Canabrava
Energética, da Canabrava Agricola e da Usma Sobrasil. Tais provisionamentos indicam dificuldades
tanto no recebimento dos juros relativos aos titulos, quanto no resgate das proprias debéntures nos
respectivos vencimentos.
111. Cabe mencionar que a aquisicdo dessas debéntures ndo foi precedida pela suficiente andlise
de risco pelo Comité de Investimentos € nem contou com a devida diligéncia, por parte dos dirigentes
do Postalis, na aplicacdo e no seu acompanhamento, em detrimento de outros mais rentaveis e de
menor Tisco.
112. Assim, devem ser ouvidos em audiéncia os segumtes dirigentes do Postalis: Alexej
Predtechensky, Diretor Presidente e Administrador Estatutirio Tecnicamente Qualificado (AETQ) de
1/2/2006 até 2/4/2012, CPF 001.342.968-00, e Adilson Floréncio da Costa, diretor financeiro de
1/9/2005 até 15/2/2012, e coordenador do Comité de Investimentos, CPF 359.351.621-72.
113. Considerando a atuagdo do Comit€ de Investimento do Postalis por ter aprovado os
mnvestimentos em questio sem a adequada avaliagdo de riscos, com a inobservancia ao art. 12 da
Resolugdo CGPC 13/2004 e a Politica de Investimentos do Postalis, também devem ser ouvidos em
audiéncia os seguintes membros do referido comité: Ricardo Oliveira Azevedo (CPF 471.567.401-72),
Jos¢ Carlos Rodrigues Souza (CPF 184.722.491-15) e Monica Christina Caldeira Nunes (CPF
313.855.241-20).

VIII
114. A unidade instrutiva apontou irregularidades nos mvestimentos em Cédulas de Crédito
Bancario (CCB) de empresas da Multiner S.A. - Rio Amazonas Energia S.A. (Raesa), adquirida em
2006, no montante de RS 137,2 milhdes, ¢ New Energy Options Geragdo de Energia S.A. (New
Energy), adquiridas em 2007 e 2008 nos valores respectivos de R$ 50 milhdes ¢ R$ 38 milhdes -, sem
a correta avaliacdo dos pressupostos de risco, liquidez e rentabilidade compativeis com a politica de
mvestimentos do Postalis e da legislagdo aplicavel.
115. A CPI dos Fundos de Pensdo da Camara dos Deputados e a Auditoria Interna da ECT, ao
realizarem mnvestigagdes nas aquisicoes de CCB das empresas Raesa e New Energy, identificaram, na
esséncia, irregularidades de igual teor aquelas indicadas neste trabalho.
116. Tais investimentos tém capacidade de gerar potenciais prejuizos ao Postalis, evidenciados
nos provisionamentos efetuados nas demonstragdes contdbeis constantes dos Relatorios Anuais de
Informagdes do Postalis de 2014 e 2015, porquanto pode ocorrer o ndo recebimento dos rendimentos
das CCB da New Energy e da Raesa, bem como eventual dificuldade no resgate desses titulos na época
de seus vencimentos.
117. Cabe mencionar que as aquisicdes dessas CCB foram realizadas sem a devida diligéncia,
por parte dos dirigentes do Postalis, por ocasido do investimento € no seu acompanhamento, e tendo
por base garantias frageis vinculadas a direitos creditorios futuros ndo materializados e atreladas a
produgdo de receitas futuras, com descumprimento do art. 9°, caput e § 1°, da Lei Complementar 109,
de 29/5/2001; do art. 12 da Resolugdo CGPC 13/2004; dos arts. 4°; 9°, mnciso III, § 1°; 16; 18; 30; ¢ 43,
inciso I, todos da Resolugdo CMN 3.792/2009, resultando na possibilidade de prejuizos futuros para o
Postalis.
118. Diante de tais fatos, devem ser ouvidos em audiéncia os seguintes dirigentes do Postalis:
Alexej Predtechensky, Diretor Presidente e Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado
(AETQ) de 1/2/2006 até¢ 2/4/2012, CPF 001.342.968-00, e Adison Floréncio da Costa, diretor
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financeiro de 1/9/2005 até¢ 15/2/2012, CPF 359.351.621-72. Tais gestores devem se manifestar sobre
os indicios de que ndo exerceram de forma diligente as fungdes de supervisdo e fiscalizagdo previstas
nos artigos 47 e 48 do Estatuto do Postalis ao permitirem a aquisicdo de CCB) das empresas Raesa e
New Energy, companhias controladas pela Multiner S.A., sem se cercarem das cautelas esperadas do
bom administrador, em especial, sem se servirem da adequada andlise dos riscos envolvidos.

IX
119. Foram identificadas irregularidades relacionadas ao contrato de compra de terreno em
Cajamar/SP, incluida a edificagdo de um centro de distribuicdo, assmado entre o Postalis, que figurou
como comprador, a empresa Latam Real Estate Brasil Empreendimentos Imobilidrios Ltda. (Latam
Real), na qualidade de vendedora, e a empresa Mascarenhas Barbosa Roscoe S.A., que atuou como
mterveniente anuente responsavel pela futura edificagdo no local
120. O empreendimento teve o custo total de R$ 201,8 mihdes e seu proposito seria auferir
renda por meio de aluguel do espago aos Correios pelo valor de R$ 1,75 mihdo ao més, conforme
contrato de locagdao assinado em 29/5/2013, com vigéncia de dez anos a contar a partir da entrega da
obra. Cabe mencionar que a previsdo inicial de custo da operagdo, no valor de R$ 194,9 mihoes, dado
em pagamento pelo Postalis em 3/10/2012, foi acrescido o custo adicional de R$ 6,9 milhdes, cujo
dispéndio foi autorizado pelo Conselho Deliberativo do Postalis, em 5/6/2014, para a realizagdo de
adaptagoes e conclusdo da obra.
121. A mesma operagdo foi investigada pela CPI dos Fundos de Pensdo da Camara dos
Deputados, Previc e Auditoria Interna dos Correios (Audit), cujas conclusdes, em conjunto e em
extrato, assemelham-se aquelas lavradas na presente fiscalizacdo, a saber: a) realizacdo de elevado
investimento imobilidrio com base em uma Unica avaliagdo realizada pela empresa CB Richard Ellis
que, inclusive, teria avaliado a locacdo mensal entre R$ 1,78 mihdo a R$ 1,97 mihdo (CPI dos
Fundos de Pensdo); b) realizacdo de elevado mnvestimento imobilidrio pelo Postalis em cendrio de
desinvestimento de sua carteira imobilidria desde 2010 (Previc); c¢) recebimento de aluguel abaixo do
valor minimo avaliado de R$ 1,78 milhao.
122. Acerca do referido investimento, o Ministério Publico Federal em Sao Paulo ajuizou Agao
Civil Publica para anulagdo do negocio juridico de Cajamar/SP, combmada com agdo Acgdo Civil
Publica de Improbidade Admunistrativa contra diversos gestores do Postalis. A Justiga Federal em Sao
Paulo, por meio da agdo 0011479-76.2015.403.6100, concedeu, em parte, em 25/6/2015, liminar para
decretar a indisponibilidade dos bens em nome de diversos administradores do Postalis, at¢ o limite de
R$ 196,9 milhdes.
123. De forma resumida, a equipe de auditoria conclu, em relacdo ao empreendimento
Cajamar, que: a) houve aquisicdo de mmovel de elevado valor sem adequada avaliagdo de risco,
porquanto a avaliacdo ocorreu mediante a andlise de apenas um laudo emitido pela empresa CB
Richard Ellis, cuja valorizagdo foi de 280% (o mesmo terreno foi negociado em 18/3/2011 por
R$ 10,9 milhdes ¢ em 19/6/2012 por R$ 41,7 mihdes); b) a aquisigdo do imdvel foi realizada pelo
Postalis em um cenario em que o Instituto, até entdo, estava se desfazendo de sua carteira de
mvestimentos em imoveis; ¢) o valor de aluguel acordado com os Correios ficou abaixo do estimado
na avaliagdo; d) a expectativa de retorno ficou abaixo da meta atuarial; e €) a compra do imdvel
ocorreu sem o devido compromisso de que a ECT o alugaria.

124. Em face dos indicios de iregularidades detectados, devem ser ouvidos em audiéncia os
seguintes responsaveis em razao das condutas apontadas:
a) Antonio Carlos Conquista (CPF 010.852.708-58), Diretor Presidente de 2/4/2012 a

1/4/2015, e Ricardo Olivera Azevedo (CPF 451.567.401-72), Diretor Financero ¢ membro da
Diretoria Executiva do Postalis, no periodo de 15/2/2012 a 14/6/2014, em razio de permitirem a
aquisicdo do empreendimento relativo ao centro logistico Cajamar supostamente sem a adequada
avaliacdo de risco e retorno e sem perspectiva de retorno adequado a meta atuarial, haja vista que o
imovel foi alugado aos Correios pelo valor R$ 1,75 mihdo, abaixo do valor esperado nas andlises
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iciais, infringindo a politica de mnvestimentos para 2012 a 2016 do plano BD Saldado do Postalis e os
art. 4°, inciso 1e art. 12 da Resolugado CMN 3.792/20009;

b) Emani de Souza Coelho (CPF 404.247.317-20), Presidente Conselho Deliberativo do
Postalis de 23/3/2011 até 20/7/2015; Marco Antonio da Silva Costa (CPF: 411.927.537-04), membro
do Conselho Deliberativo de 23/3/2011 até 20/7/2015; Rogério Ferreira Ubine (CPF: 138.567.678-78),
membro Conselho Deliberativo de 29/1/2009 até¢ 28/1/2013; Tania Regina Teixera Munari (CPF
589.767.879-00), membro Conselho Deliberativo de 23/3/2011 até 20/7/2015, Julio Vicente Lopes
(CPF: 058.304.868-49), membro do Conselho Deliberativo de 27/10/2008 até 23/02/2013, Regmnaldo
Chaves de Alcantara (CPF: 307.353.514-49), membro do Conselho Deliberativo de 29/1/2009 até
28/1/2013, em face de terem autorizado a Diretoria Executiva do Postalis, na 5* Reunido
Extraordinaria do Conselho Deliberativo de 2012, ocorrida em 21/5/2012, a aquisicdo do
empreendimento relativo ao centro logistico Cajamar sem adequada avaliagio de risco e retorno,
pautando-se apenas na recomendacdo do Comité de Investimentos e em Unica avaliacdo do
empreendimento realizada pela empresa CB Richard Ellis, infringindo a politica de investimentos para
2012 a 2016 do plano BD Saldado do Postalis e os art. 4°, inciso I e art. 12 da Resolugdo CMN
3.792/2009;
C) Ricardo Oliveira Azevedo (CPF 471.567.401-72), Coordenador do Comit¢ de
Investimentos, de 15/2/2012 até 14/2/2014; José Carlos Rodrigues de Sousa (CPF: 184.722.491-15),
membro do Comité de Investimentos de 13/12/2011 até 23/10/2012; Monica Christina Caldeira Nunes
(CPF 313.855.241-20), membro do Comit¢ de Investimentos de 4/7/2006 até 23/10/2012; e Jodo
Carlos Penna Esteves (CPF 453.536.546-68) membro interino do Comit€ de Investimentos, em razio
de recomendarem ao Conselho Deliberativo e a Diretoria Executiva do Postalis, na 539* Reunido
Ordinaria Comit¢ de Investimentos, ocorrida em 2/5/2012, a aquisicdo do empreendimento relativo ao
centro Logistico Cajamar sem adequada avaliagdo de risco e retorno, pautando-se apenas na avaliagdo
do empreendimento que foi realizada pela empresa CB Richard Ellis, e tendo em vista que ndo havia
ainda garantia de que os Correios fariam a locagdo do citado imovel, infringndo a politica de
mvestimentos para 2012 a 2016 do plano BD Saldado do Postalis e os art. 4° iciso I e art. 12 da
Resolugao CMN 3.792/20009.

X
125. A presente auditoria também buscou avaliar a atuacdo dos Correios na atividade de
supervisao, na qualidade de patrocinadora, das atividades desempenhadas pelo Postalis no periodo de
2010 a 2016, em atendimento ao constante no art. 25 da LC 108/2001 e em cumprimento ao disposto
no subitem 9.2.1 do Acérdao 864/2016-TCU-Plenario, com vistas a avaliar eventual impacto no déficit
apresentado no fundo de pensao.
126. Foram solicitadas e analisadas, pela equipe de auditoria, informagdes apresentadas pelos
Correios tendentes a demonstrar sua atuacdo na supervisdo das agdes do Postalis. De forma resumida,
¢ factivel a conclusdo de que a patrocinadora efetuava, de forma rotineira, auditorias naquele Instituto,
seja com foco na gestdio administrativa do Postalis, como contratos, pessoal e tecnologia da
mformacdo, seja com énfase na sustentabilidade de seus planos de beneficios, com constatacao,
inclusive, de falhas na gestdo de fundos de mvestimento, bem como de existéncia de investimentos
com rendimentos abaixo da meta atuarial.
127. A par dessas constatagdes, a unidade técnica conclui que os elementos analisados
“indicam, portanto, que, ainda que possa haver oportunidades de aprimoramento da atuacdo dos
Correios na supervisdo de sua EFPC, como mencionado no relatorio do TC 015.443/2015-9, em
especial no que tange a tempestividade e efetividade dos trabalhos de auditoria realizados, bem como a
transparéncia das acdes adotadas por meio das atas dos diferentes 6rgdos de sua estrutura, considera-se
ndo estar devidamente caracterizada a omissdo da entidade no cumprimento da obrigacdo legal
prevista no art. 25 da LC 108/2001”.
128. Divirjo em parte das conclusdes da unidade.
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129. De fato, ndo hd que se falar em responsabilizacdo de dirigentes dos Correios em face de
possivel omissdao da entidade no cumprimento da obrigagdo legal prevista no art. 25 da LC 108/2001.
Contudo, a gravidade das constatagdes apresentadas neste trabalho, que desvelaram um cendrio de
absoluto descaso no trato dos investimentos dos recursos garantidores, com prejuizos efetivos
superiores a R$ 1 bilhdo, podendo aumentar de forma substancial nos proximos anos em face de novos
provisionamentos de perdas, deve servir de alerta para que os Correios revejam a sua forma de
supervisdo das acdes do Postalis, de sorte a tonar tal atividade mais efetiva em beneficio de todos os
segurados daquele Instituto e do préprio patrocinador.
130. Nesse sentido, observo que ndo compete a esta Corte imiscuir-se em detalhes de como a
atividade de supervisio deve ser exercitada pelos Correios, muito menos a apontar cominhos a serem
seguidos pela patrocinadora em busca de maior efetividade em sua atuagdo, sob pena de incidir no
campo da discricionariedade proprio da atuagdo operacional dos Correios, mas ¢ atribuigdo deste TCU
cobrar maior efetividade, de sorte a mitigar a ocorréncia de novos prejuizos biliondrios como ora se
observa neste trabalho.
131. Desse modo, sem prejuizo do que restou determinado no subitem 9.5 do Acordao
864/2016-TCU-Plenario, penso ser essencial expedir determmacdo aos Correios para que, na qualidade
de patrocinadora do Postalis € em face do disposto no art. 25 da LC 108/2001, elabore e adote plano de
acdo em que sejam previstas agdes concretas que visem a melhorar tanto as fiscalizagdes realizadas no
Postalis, quanto o acompanhamento da gestdio dos investimentos, na medida em que varios
administradores do Postalis sdo indicados pela patrocinadora, com a especificacdo, entre outros, de
responsaveis pela implementacdo dessas medidas, prazos e recursos necessarios para tanto.

XI
132. A atuagdo da Previc na fiscalizagdo e na supervisdao da atuagdo do Postalis também foi
objeto de andlise pela equipe de auditoria, por forca do disposto no subitem 9.2.1 do Acoérdio
864/2016-TCU-Plenario.
133. Em documentacdo encaminhada a esta Corte, a Previc aponta, em esséncia, a realizagdo de
seis procedimentos de fiscalizacdo no ambito do Postalis, entre os anos de 2012 e 2015, oportunidade
em que foram lavrados 42 autos de infragcdo e elaboradas dez representagdes a outros Orgdos de
fiscalizacao e controle.
134. Destaca também, aquela Superintendéncia, que foi realizado acompanhamento permanente
da atuagdo do Postalis com o objetivo de evitar novos prejuizos. Para tanto, entre novembro de 2013 e
setembro de 2015, foram realizadas 22 reunides com a participacdo de representantes da Previc e do
Postalis focadas em melhoria nos aspectos de governanga e no acompanhamento das politicas de novos
mvestimentos.
135. Com relacdo a proposta de avaliagdo de aplicagdo de Regime de Administracdo Especial
pela Previc no Postalis, em decorréncia dos prejuizos observados, concluu a Previc que ndo mais
estariam presentes, a partr de 2012, os motivos que poderiam ensejar a adocdo desse regime,
porquanto ocorreu mudanca do alto escaldio dirigente daquele instituto e a atuacdo da diretoria
sucessora estaria em compasso com as boas praticas de governanga, haja vista que os necessarios
provisionamentos estavam sendo realizados e os novos mvestimentos se baseavam em uma politica de
mnvestimentos mais conservadora.
136. A unidade instrutiva, ao concluir que esta Corte ja teria acatado as justificativas da Previc
para a ndo mtervengdo no Postalis, no ambito do TC 015.443/2015-9, entendeu que nio caberia a
responsabilizagdo dos dirigentes daquela Superintendéncia em face de omissdo em intervengdo no
referido fundo.
137. Anuo as conclusdes a que chegou a unidade técnica.
138. De fato, penso ndo caber responsabilizagdo dos dirigentes da Previc em face de possivel
omissdo de sua atuacdo junto ao Postalis, em que pese o descortino de um cenario de total descalabro
na gestdo dos mvestimentos por parte do Postalis que perdurou por anos. Ocorre que a Previc vem
realizando constantes fiscalizagdes junto ao Postalis, bem como reunides com aquele Instituto com
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foco de melhoria nos aspectos de governanga e no acompanhamento das politicas de novos
mvestimentos, como noticiado.

139. De mais a mais, verifico que o Acérdao 864/2016-TCU-Plendrio, por meio da
recomendacdo constante do subitem 9.4, buscou a adog¢do de medida com vistas a dotar a Previc de
maior autonomia ao adequado desempenho de suas atribuigdes, fato que devera fortalecer sua
atividade fiscalizatoria. Por essas razdes, deixo de propor novas agdes nesse sentido.

XII
140. Observo, por derradeiro, a necessidade em se apurar a responsabilidade do gestor da
Atlantica Administragdo de Recursos Ltda. (Atlantica), Sr. Fabrizio Dulcetti Neves (CPF 287.147.502-
44), que, por meio de sua operadora, segundo se depreende dos autos, gerenciava o fundo Brasil
Sovereign II, cuja administragio competia ao banco BNY Mellon, por forca do Contrato 560/0
celebrado com o Postalss.
141. A atuacdo desse responsavel foi delineada pela fiscalizacdo realizada pela Previc
(Relatorio de Fiscalizagio — RF 012/2014/CFDF/Previc) e pela CPI dos Fundos de Pensao da Camara
dos Deputados. O referido gestor atuava comprando titulos a preco de mercado, titulos esses
repassados para empresas em paraisos fiscais de pessoas ligadas a ele, que depois eram revendidos
com 4gio ao fundo do Postalis que ele administrava (Brasil Sovereign II).
142. Também foi constatado pela CPI dos Fundos de Pensdo que a gestora Atlantica teria
causado prejuizo de R$ 240 mihdes relativo a venda de todos os titulos da Unido que integravam o
fundo Brasil Sovereign II e a compra de titulos da divida, entre outros, da Argentina e da Venezuela.

143. Na ocasido, o proprio BNY Mellon, em apuracdo interna, identificou um prejuizo de
US$ 79 milhdes decorrente das operagdes da Atlantica.
144. Cabe mencionar que, em 8/8/2014, o Postalis ingressou com a¢do ordindria contra o BNY

Mellon e o Sr. Fabrizio Dulcetti Neves, em face dos prejuizos causados ao Postalis na gestdo e
administragdo do fundo Brasil Sovereign II, cuja tutela antecipada pelo bloqueio de R$ 197,86 milhdes
foi deferida em 21/8/2014.
145. Desse modo, dada a gravidade da atuagdo do Sr. Fabrizio Dulcetti Neves aqui descrita e
considerando a real possiilidade de que a operadora Atlantica possa ter atuado na gestdo de outros
fundos de investimentos do Postalis ndo noticiada nestes autos, julgo ser pertinente a expedicdo de
determmnacdo a unidade técnica para que constitua processo apartado e promova as apuragdes devidas
de eventuais danos e responsabilidades decorrentes de todas as operagdes realizadas pela Atlantica em
fundos de investimentos do Postalis, inclusive do fundo Brasil Sovereign II.

XIII
146. As iregularidades noticiadas nesta auditoria, antes de causar assombro, pela magnitude
dos prejuizos detectados, que supera a cifia de R$ 1 bilhdo, e pelas praticas gerenciais observadas na
gestdo dos mvestimentos dos recursos garantidores sob a custodia do Postalis, causam-nos
consternacdo em saber que, no fim das contas, quem assumira efetivamente esses prejuizos sao o0s
quase 115.000 funciondrios dos correios, que deverdo promover novos aportes mensais a seus planos
de previdéncia, e a propria ECT, que se responsabilizard pelos déficits financeiros correspondentes a
parte patronal.
147. Apenas a titulo de exemplo, menciono o caso dos carteiros, cujo salario mensal ¢ da ordem
R$ 2.200,00 e que terdo, a exemplo dos demais funcionarios da empresa, que arcar com descontos
adicionais mensais substanciais, da ordem de 14%, pelos proéximos anos, além daqueles que ja sdo
rotineiramente realizados. Mais ainda, diante da real possibilidade de ocorréncia de novos prejuizos,
quando do resgate dos investimentos nos FIPs Canabrava e Multiner, novas cobrancas adicionais a
esses trabalhadores poderdo ser realizadas.
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148. A par desse quadro, penso que o Tribunal deve atuar de forma contundente para estancar
essa sangria de recursos dos cofres do Postalis e, dentro do devido processo legal, aplicar puni¢des
exemplares aos seus gestores e aos envolvidos nas ocorréncias aqui detectadas.
149. Nao poderia deixar de registrar a significativa contribuicdo das conclusdes da CPI dos
Fundos de Pensio da Camara dos Deputados, que trouxe informagdes relevantes ao conhecimento
desta Corte de Contas, bem como da atuagdo do Ministério Publico Federal, que emprestou ao presente
processo importantes provas acerca das irregularidades aqui apuradas.
150. Por fim, como medida processual para faciltar a contnuidade de apuracdo e apreciagdo
das irregularidades noticiadas na presente auditoria, julgo adequado que a SecexPrevidéncia adote as
medidas necessdrias para a autuacdo de processos apartados de tomada de contas especial (TCE), de
sorte que cada processo autuado trate das irregularidades mencionadas nos topicos I, III, IV e V, que
ensejaram débito. No caso que diz respeito a irregularidade detalhada no tdpico VI, ressalvo que a
autuacdo de TCE deve apenas ocorrer caso se confirme a existéncia do respectivo débito.
151. As demais tregularidades indicadas nesta auditoria € que ndo ensejaram a ocorréncia de
débitos, topicos VII, VIII e IX e, eventualmente topico VI, caso ndo seja confirmado débito, devem ser
tratadas e processadas nestes autos.

Ante o exposto, VOTO para que o Tribunal aprove a minuta de acérdao que ora submeto a
consideragdo deste Plenario.

TCU, Sala das Sessoes Ministro Luciano Branddo Alves de Souza, em 5 de abril de 2017.

Ministro VITAL DO REGO
Relator
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ACORDAO N° 630/2017 — TCU — Plenario

1. Processo n° TC 012.230/2016-2.

2. Grupo II — Classe de Assunto: V — Relatorio de Auditoria.

3. Responsaveis: Adilson Florencio da Costa (359.351.621-72); Alexej Predtechensky (001.342.968-
00); André Luis Carvalho da Motta e Silva (993.006.567-91); Antonio Carlos Conquista (010.852.708-
58); BNY Mellon Servicos Fmanceiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobilarios S/a
(02.201.501/0001-61); Ernani de Souza Coelho (404.247.317-20); Guilherme Campos Junior
(048.890.978-30); Jos¢ Carlos Rodrigues Sousa (184.722.491-15); Jos¢ Roberto Ferreira
(382.925.136-04); Joao Carlos Penna Esteves (453.536.546-68); Julio Vicente Lopes (058.304.868-
49); Marco Antonio da Silva Costa (411.927.537-04); Monica Christina Caldeira Nunes (313.855.241-
20); Reginaldo Chaves de Alcantara (307.353.514-49); Ricardo Oliveira Azevedo (471.567.401-72);
Rogério Ferreira Ubine (138.567.678-78); Tania Regina Teixeira Munari (589.767.879-00).

4. Entidades: Empresa Brasileira de Correios e Telégrafos; Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar.

5. Relator: Miistro Vital do Régo.

6. Representante do Ministério Publico: ndo atuou.

7. Unidade Técnica: Secretaria de Controle Externo da Previdéncia, do Trabalho e da Assisténcia
Social (SecexPrevidéncia).

8. Representacdo legal: Gustavo Esperanca Viera (OAB/SP 212.756); Flavio Roberto Fay de Sousa
(OAB/DF 52.028) e outros.

9. Acérdio:

VISTOS, relatados e discutidos estes autos de relatorio de auditoria realizada, em
cumprimento ao disposto no Acérddo 864/2016-TCU-Plendrio, com objetivo de apurar a existéncia de
prejuizos biliondrios causados ao Postalis Instituto de Previdéncia Complementar (Postalis),
relacionados a elevados déficits existentes em fundos de investimento dos quais o instituto participa;

ACORDAM os Ministros do Tribunal de Contas da Unido, reunidos em Sessdo de
Plenario, diante das razdes expostas pelo Relator, em:

9.1. determinar a autuacdo de processos apartados de tomada de contas especial para
apurar, individualmente, as irregularidades mencionadas nos topicos II, III, IV e V do voto que
fundamenta a presente decisdo, autorizando, desde logo, a anexagdo, por copia, de toda documentagio
necessaria a instrugdo desses processos, bem como a realizacdo da citagdo dos seguintes responsaveis:

9.1.1. Antonio Carlos Conquista, CPF: 010.852.708-58, Diretor Presidente do Postalis de
2/4/2012 até 2/3/2016; Ricardo Oliverra Azevedo, CPF: 471.567.401-72, Diretor de Investimentos do
Postalis de 15/2/2012 a 8/11/2013; André Luis C. da Motta e Silva, CPF: 993.006.567-91, Diretor de
Investimentos do Postalis de 8/11/2013 a 16/3/2016; ¢ do BNY Mellon Servicos Financeiros
Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A - CNPJ 02.201.501/0001-61, Administrador
Fiduciario do FIC Serengeti, com fundamento nos arts. 10, § 1°, e 12, incisos I e II, da Lei 8.443/1992,
c/c o art. 202, incisos I e I, do R/TCU, para que, no prazo de quinze dias, apresentem alegacdes de
defesa e/ou recolham, solidariamente aos cofres do Postalis as quantias abaixo indicadas, atualizadas
monetariamente a partir das respectivas datas até o efetivo recolhimento, abatendo-se na oportunidade
a quantia eventualmente ressarcida, na forma da legislacio em vigor, em decorréncia das seguintes
condutas irregulares:

a) Antonio Carlos Conquista por ndo supervisionar ¢ ndo coordenar adequadamente as
atividades da diretoria de investimentos do Postalis, o que propiciou o descumprimento do art. 9° do

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 57031319.



m‘b TRIBUNAL DE CONTAS DA UNIAO TC 012.230/2016-2

regulamento do FIC Serengeti com consequente prejuizo ao Postalis, infragdo ao disposto no art. 47 do
Estatuto Social do Postalis, c/c o art. 4° da Resolugao CMN 3.792/20009;

b) Ricardo Oliveira Azevedo e André Luis C. da Motta e Silva por ndo fiscalizarem
adequadamente o Contrato 560/0, de janeiro de 2011, cujo objeto ¢ a administracdo fiducidria dos
ativos do Postalis, o que propiciou o descumprimento do art. 9° do regulamento do FIC Serengeti com
consequente prejuizo ao Postalis, infracio ao disposto nos arts. 19 e 22 da Lei Complementar
108/2001, c/c o art. 4° da Resolugdo CMN 3.792/2009;

c¢) BNY Mellon Servicos Fmanceiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A
por ndo ter gerido adequadamente a carteira (movimentagdo de ativos) do Postalis, referente ao
Contrato 560/0, o que propiciou o descumprimento do art. 9° do regulamento do FIC Serengeti com
consequente prejuizo ao Postalis, e infragdo ao disposto no art. 65, incisos XIII e XV da Instrucao
CVM 409 de 18/8/2004.

Responsaveis Débito (RS) Data-base
Antonio Carlos Conquista
Ricardo Oliveira Azevedo 178.084.240,30 8/11/2013
BNY Mellon
Antonio Carlos Conquista
André Luis C. da Motta e Silva 276.430.356,04 26/9/2014
BNY Mellon

9.1.2. Alexej Predtechensky (CPF: 001.342.968-00), Diretor Presidente e Administrador
Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ), de 1/2/2006 até¢ 2/4/2012 ; Adilson Floréncio da Costa
(CPF: 359.351.621-72), Diretor Fianceiro e membro do Comit€ de Investimentos, de 1/9/2005 até
15/2/2012; José Carlos Rodrigues Sousa (CPF: 184.722.491-15), membro do Comité de Investimentos,
de 13/12/2011 até 23/10/2012; Ricardo Oliveira Azevedo (CPF: 471.567.401-72), membro do Comité
de Investimentos, de 13/12/2008 até 12/12/2011; e Monica Christma Caldeira Nunes, membro do
Comit¢ de Investimentos (CPF: 313.855.241-20), de 4/7/2006 at¢ 23/10/2012, com fundamento nos
arts. 10, § 1°, e 12, incisos I e II, da Lei 8.443/1992, c/c o art. 202, incisos I e II, do RI/TCU, para que,
no prazo de quinze dias, apresente(m) alegacdes de defesa e/ou recolha(m), solidariamente, aos cofres
do Postalis Instituto de Previdéncia Complementar (CNPJ 00.627.638/0001-57) as quantias abaixo
indicadas, atualizadas monetariamente a partir das respectivas datas at¢é o efetivo recolhimento,
abatendo-se na oportunidade a quantia eventualmente ressarcida, na forma da legislagdo em vigor,
tendo em vista que o diretor financeiro, o diretor presidente (administrador estatutario tecnicamente
qualificado - AETQ) e os demais membros do Comit¢ de Investimentos, agiram de forma temeraria e
indiligente, descumprindo os ditames da Resolugdo CGPC 13/2004, art. 12, e Resolugdo CMN
3.792/2009, art. 9° e 30, ao aprovarem a compra de debéntures emitidas pela Galileo SPE Gestora de
Recebiveis S/A, mesmo sem a presenga de uma andlise de riscos compativel com as caracteristicas do
mnvestimento, baseando-se apenas em dados disponibilizados pela emissora das debéntures e em
documentos internos superficiais e descritivos.

Responsaveis Valor Original (RS) Débito/ Data-base
Crédito
Alexej 53.209.022,50 Débito 2/5/2011
Preqtechelisky; _ 28.194.521,00 Débito 13/10/2011
Adison Floréncio da =503 Crédito 20/12/2011
Costa; José Carlos
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Ricardo Oliveira 21.303.581,08 Crédito 06/12/2013
Azevedo; Mbnica 1.438.055,77 Crédito 17/12/2013
Christina Caldeira

Nunes

9.2. decretar a indisponibilidade de bens, pelo prazo de um ano, nos termos dos arts. 274 e
276 do RITCU, c/c o art. 44, § 2° da Lei 8.443/1992, dos responsaveis mencionados nos subitens
9.1.1, com exce¢do do Sr. André Luis C. da Motta e Silva, ¢ 9.1.2, em valores suficientes para garantir
o ressarcimento dos respectivos débitos em apuragdo, ressalvados os bens financeiros necessarios ao
sustento das pessoas fisicas e a continuidade das operagdes da pessoa juridica, sem prejuizo da
concessao do prazo de 15 dias aos referidos responsaveis para que se pronunciem a respeito da cautelar
concedida, a teor do disposto no art. 276, § 3°, do RITCU;

9.3. mformar aos responsaveis que o Ministro-Relator, antes da ado¢do das medidas
necessarias a efetivagdo da indisponibilidade de bens decretada neste acdrddo, promover-lhes-a4 a
oitiva mencionada no item 9.2, para que, na oportunidade, também indiquem os bens que se
enquadrem na ressalva mencionada no citado item;

9.4. realizar a audiéncia dos seguintes responsaveis:

9.4.1. Alexej Predtechensky (CPF 001.342.968-00) Diretor Presidente e Administrador
Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ) de 1/2/2006 até 2/4/2012, e Adilson Floréncio da Costa
(CPF 359.351.621-72), diretor financeiro de 1/9/2005 até 15/2/2012, e coordenador do Comité de
Investimentos, com fundamento nos arts. 10, § 1°, e 12, incisos I e III, da Lei 8.443/1992, c/c o art.
202, incisos I e III, do RI/TCU, para que, no prazo de quinze dias, apresentem razoes de justificativa
em relagdo as ocorréncias a seguir mencionadas, em razio de ndo exerceram de forma diligente as
funcdes de supervisdo e fiscalizagdo previstos nos artigos 47 e 48 do Estatuto do Postalis, sem se
cercarem das cautelas esperadas do bom administrador, e sem observarem o disposto no art. 12 da
Resolugao CGPC 13/2004, no sentido de que “todos os riscos que possam comprometer a realizacao
dos objetivos da EFPC devem ser continuamente identificados, avaliados, controlados e monitorados”,
estando os responsaveis ao alcance da Lei 8.443/1992 e do Acoérdao 3133/2012-TCU-Plenario:

9.4.1.1. permitirem os aportes no FIPs Canabrava e Multiner;
9.4.1.2. permitirem os investimentos em debéntures de empresas do Grupo Canabrava;

9.4.1.3. permitirem a aquisicdo, com recursos do Plano de Beneficio Definido, das Cédulas
de Crédito Bancario (CCB) da Rio Amazonas Energia S.A. e New Energy Option S.A., companhias
controladas pela empresa-alvo do posterior Fundo de Investimentos em Participagdes (FIP) Multiner;

9.4.2. Ricardo Oliveira Azevedo (CPF 471.567.401-72), membro do Comit€é de
Investimentos do Postalis; José Carlos Rodrigues Souza (CPF 184.722.491-15), gerente de Aplicacdes
(GAP) subordinado ao diretor Financeiro ¢ membro do Comit¢ de Investimentos do Postalis; Mdnica
Christina Caldeira Nunes (CPF 313.855.241-20), gerente de Controladoria (GCO) subordinada ao
Diretor Financerro € membro do Comit€ de Investimentos do Postalis, com fundamento nos arts. 10,
§ 1° e 12, incisos I e III, da Lei 8.443/1992, c/c o art. 202, incisos I e III, do RI/TCU, para que, no
prazo de quinze dias, apresentem razdes de justificativa em relacdo as wregularidades a seguir
mencionadas:

9.4.2.1. ndo exerceram de forma diligente a funcdo de propor investimentos a diretoria
executiva, na forma do art. 60, inciso III, do Estatuto do Postalis, ao aprovarem os aportes no FIP
Canabrava (Ata 516* Reunido do Comit€é de Investimentos) sem andlises especificas quanto aos riscos,
pautando-se por citagdes existentes em documentos produzidos pelos proprios proponentes do
investimento, sem observar o disposto no art. 12 da Resolugdo CGPC 13/2004, no sentido de que
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“todos os riscos que possam comprometer a realizagdo dos objetivos da EFPC devem ser
continuamente identificados, avaliados, controlados e monitorados”, € sem condicionarem a aprovacao

pelo Conselho Deliberativo conforme previsto no subitem 6.2.1 da Politica de Investimentos para
2011, estando os responsaveis ao alcance da Lei 8.443/1992 e do Acordao 3133/2012-TCU-Plenario;

9.4.2.2. ndo exerceram de forma diligente a fungdo de propor nvestimentos a diretoria
executiva, na forma do art. 60, inciso III, do Estatuto do Postalis, a0 aprovarem os nvestimentos em
debéntures de empresas do Grupo Canabrava (Ata 449" Reunido do Comité de Investimentos) sem a
devida avaliacdo dos riscos, estando os responsaveis ao alcance da Lei 8.443/1992 e do Acordao
3133/2012-TCU-Plenario;

9.4.2.3. ndo exerceram de forma diligente a fungdo de propor investimentos a diretoria
executiva, na forma do art. 60, inciso Ill, do Estatuto do Postalis, ao aprovarem os aportes no FIP
Multiner (Atas da 373* e da 413" Reunido do Comité de Investimentos — Comin) sem analises
especificas quanto aos riscos, pautando-se por citacdes existentes em documentos produzidos pelos
proprios proponentes do investimento, sem observar o disposto no art. 12 da Resolugdo CGPC
13/2004, no sentido de que “todos os riscos que possam comprometer a realizagdo dos objetivos da
EFPC devem ser contmuamente identificados, avaliados, controlados e monitorados”, € sem observar
o subitem 8.1.2.3.1 - Participagdes da Politica de Investimentos para 2009, que estabelece a elaboracao
de estudos independentes para apreciagio do Comin, estando os responsdveis ao alcance da Lei
8.443/1992 e do Acordao 3133/2012-TCU-Plenario;

9.4.3. Antonio Carlos Conquista (CPF 010.852.708-58), Diretor Presidente de 2/4/2012 a
1/4/2015, e Ricardo Oliveira Azevedo (CPF 451.567.401-72), Diretor Financeiro ¢ membro da
Diretoria Executiva do Postalis, no periodo de 15/2/2012 a 14/6/2014, com fundamento nos arts. 10, §
1°, e 12, incisos I e III, da Lei 8.443/1992, c/c o art. 202, incisos I e III, do RI/TCU, para que, no prazo
de quinze dias, apresente razdes de justificativa por permitirem a aquisicdo do empreendimento Centro
de Logistica Cajamar/SP sem adequada avaliagdo de risco e retorno (a avaliagdo ocorreu mediante a
analise de apenas um laudo da empresa CB Richard Ellis) e sem perspectiva de retorno adequado a
meta atuarial, haja vista que o imovel foi alugado aos Correios pelo valor R$ 1.750.000,00, abaixo do
valor esperado nas andlises iniciais, infringindo a politica de nvestimentos para 2012 a 2016 do plano
de beneficio definido do Postalis e os art. 4°, inciso I e art. 12 da Resolugao CMN 3.792/2009;

9.4.4. Ernani de Souza Coelho (CPF 404.247.317-20), Presidente Conselho Deliberativo
do Postalis de 23/3/2011 até 20/7/2015; Marco Antonio da Silva Costa (CPF: 411.927.537-04),
membro do Conselho Deliberativo de 23/3/2011 até 20/7/2015; Rogério Ferreira Ubine (CPF:
138.567.678-78), membro Conselho Deliberativo de 29/1/2009 at¢ 28/1/2013; Téania Regmna Teixeira
Munari (CPF 589.767.879-00), membro Conselho Deliberativo de 23/3/2011 até 20/7/2015, Julio
Vicente Lopes (CPF: 058.304.868-49), membro do Conselho Deliberativo de 27/10/2008 até
23/2/2013, Regmaldo Chaves de Alcantara (CPF: 307.353.514-49), membro do Conselho Deliberativo
de 29/1/2009 até 28/1/2013, com fundamento nos arts. 10, § 1°, e 12, incisos I ¢ III, da Lei 8.443/1992,
c/c o art. 202, incisos I e III, do RI/TCU, para que, no prazo de quinze dias, apresente razdes de
justificativa por Autorizar a Diretoria Executiva do Postalis, na 5* Reunido Extraordinaria do Conselho
Deliberativo de 2012, ocorrida em 21/5/2012, a aquisicdo do empreendimento Centro de Logistica
Cajamar sem adequada avaliacdo de risco e retorno, pautando-se apenas na recomenda¢do do Comité
de Investimentos e na avaliagdo do empreendimento que foi realizada pela empresa CB Richard Ellis,
de janeiro de 2012, a qual concluu que o valor de mercado do empreendimento pronto seria de
R$ 210.000.000,00 e que o valor de locagdo mensal de mercado do imével naquela data estaria entre
R$ 1.778.000,00 e 1.927.000,00, infringndo a politica de investimentos para 2012 a 2016 do plano de
beneficio definido do Postalis ¢ os art. 4°, inciso I e art. 12 da Resolucdao CMN 3.792/2009;

9.4.5. Ricardo Oliveira Azevedo (CPF 471.567.401-72), Coordenador do Comit¢ de
Investimentos, de 15/2/2012 até 14/2/2014; José Carlos Rodrigues de Sousa (CPF: 184.722.491-15),
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membro do Comité de Investimentos de 13/12/2011 até 23/10/2012; Monica Christina Caldeira Nunes
(CPF 313.855.241-20), membro do Comit¢ de Investimentos de 4/7/2006 até 23/10/2012; e Jodo
Carlos Penna Esteves (CPF 453.536.546-68) membro mterino do Comit€ de Investimentos; com
fundamento nos arts. 10, § 1°, e 12, incisos I e III, da Lei 8.443/1992, c/c o art. 202, incisos I e III, do
RI/TCU, para que, no prazo de quinze dias, apresente razOes de justificativa por recomendarem ao
Conselho Deliberativo e a Diretoria Executiva do Postalis, na 539* Reunido Ordnaria Comité de
Investimentos, ocorrida em 2/5/2012, a aquisicdo do empreendimento Centro de Logistica Cajamar
sem adequada avaliacdo de risco e retorno, pautando-se apenas na avaliacdo do empreendimento que
foi realizada pela empresa CB Richard Ellis, de janeiro de 2012, a qual concluu que o valor de
mercado do empreendimento pronto seria de R$ 210.000.000,00 ¢ que o valor de locacdo mensal de
mercado do imdvel naquela data estaria entre R$ 1.778.000,00 e 1.927.000,00; e tendo em vista que
ndo havia ainda garantia que os Correios fariam a locagdo do citado imdvelempreendimento,
mfiingindo a politica de investimentos para 2012 a 2016 do plano de beneficio definido do Postalis e
os art. 4°, inciso I e art. 12 da Resolugao CMN 3.792/2009.

9.5. determinar a Empresa Brasileira de Correios e Telégrafos (ECT) que:

9.5.1. a vista do disposto no art. 25 da Lei Complementar 108/2001, informe ao TCU
qualquer alteragdo relevante dos mvestimentos no FIP Bioenergia e FIP Multiner por iiciativa do
Postalis, notadamente nos casos de novos aportes, resgate de cotas e eventual provisionamento
contabil de valores desses fundos;

9.5.2. na qualidade de patrocinadora do Postalis e em face do disposto no art. 25 da LC
108/2001, no prazo de 90 dias, elabore e passe a adotar plano de acdo em que sejam previstas acdes
concretas que visem a melhorar tanto as fiscalizacdes realizadas no Postalis, quanto o
acompanhamento da gestdo dos investimentos, na medida em que varios administradores do Postalis
sdo indicados pela patrocinadora, com a especificacio, entre outros, de responsaveis pela
mplementacdo dessas medidas, prazos e recursos necessarios para tanto, informando a esta Corte
acerca da medida adotada;

9.6. determinar a SecexPrevidéncia que:

9.6.1. promova, no ambito da TCE que vier a ser autuada nos termos do subitem 9.1, a
adequacdo dos débitos a serem atribuidos aos Srs. Adilson Floréncio da Costa e Alexej Predtechensky
em face das operagdes do fundo Brasil Sovereign II, cujo célculo devera observar os periodos de suas
gestoes, autorizadas as citagdes desde ja, bem como, em relagdo aos gestores sucessores - os diretores
de mvestimentos, no periodo de 16/2/2012 a 26/7/2016, e os presidentes do Postalis, no periodo de
3/4/2012 a 26/7/2016 -, proceda as apuracdes necessarias com vistas a, se for o caso, promogao da
responsabilizacdo devida;

9.6.2. promova, no ambito da TCE que vier a ser autuada nos termos do subitem 9.1, a
adequacdo dos débitos a serem atribuidos aos Srs. Adilson Floréncio da Costa e Alexej Predtechensky
em face das operagdes do fundo FIDC Trenbank, cujo céalculo devera observar os periodos de suas
gestdes, autorizadas as citagdes desde ja, bem como, em relacdo aos gestores sucessores - os diretores
de mvestimentos, no periodo de 16/2/2012 a 1/8/2016, e os presidentes do Postalis, no periodo de
3/4/2012 a 1/8/2016 -, proceda as apuracdes necessarias com vistas a, se for o caso, promo¢ao da
responsabilizacdo devida;

9.6.3. realize a estimativa de eventual prejuizo ao Postalis decorrente de possivel aporte
subdimensionado por parte do controlador do grupo Canabrava, Sr. Ludovico Tavares Giannattasio, na
aquisicdo de 190.000.250 cotas do FIP Canabrava, baseado em laudo que pode ter sobrevalorizado
125.620 agdes da Portopar Participagdes S.A. dadas em pagamento, laudo este elaborado pelo proprio
emissor das acgdes, o que pode ter gerado considerdvel prejuizo aos condominos do referido fundo nas
propor¢des de suas participagdes, considerando a SecexPrevidéncia, para tanto e entre outras, a real
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cotacdo, seja com base no mercado acionario ou com fundamento nas demonstragdes contdbeis e
financeiras, das agdes da Portopar Participagdes S.A. em 30/11/2011, ficando autorizada a constituigao
de processo apartado de TCE, caso comprovada a existéncia de débito, para identificagdo de
responsaveis, ficando, desde j4, autorizada a citagdo dos envolvidos;

9.6.4. constitua um processo apartado de “indisponibilidade de bens” especifico para cada
responsavel a que se refere o subitem 9.2;

9.6.5. constitua processo apartado e promova as apuragdes devidas de eventuais danos e
responsabilidades decorrentes de todas as operagdes realizadas pela Atlantica Administragio de
Recursos Ltda., admmistrada pelo Sr. Fabrizio Dulcetti Neves (CPF 287.147.502-44), em fundos de
mvestimentos do Postalis, inclusive do Brasil Sovereign II;

9.7. orientar a SecexPrevidéncia que:

9.7.1. em relagdo aos processos autuados nos termos do subitem 9.6.4, até que seja
aprovado normativo especifico de deverd reger a matéria no ambito desta Corte:

9.7.1.1. ao final das apuragdes, deverdo ser apensados aos presentes autos;

9.7.1.2. as verbas de carater alimentar ndo estdo alcangcadas pela indisponibilidade
decretada nos presentes autos. Nesse sentido, consideram-se verbas alimentares, os vencimentos,
subsidios, soldos, saldrios, remuneragdes, proventos de aposentadoria, pensdes, pectlios € montepios
bem como as quantias recebidas por liberalidade de terceiro e destinadas ao sustento do devedor e sua
familia;

9.7.1.3. as contas-salario estdo excepcionadas da medida cautelar adotada dos presentes
autos. Assim, caso o0s responsaveis alcangados pela cautelar desejem movimentar verbas de carater
alimentar, poderdo fazé-lo livremente por meio de conta-salario, desde que providenciem a abertura de

conta com tais caracteristicas, nos termos do que prescreve a Resolugdo 3.402, de 6/9/2006, do Banco
Central do Brasil;

9.7.1.4. para os responsaveis que nao tiverem interesse em providenciar abertura de conta-
salario, estes deverdo peticionar, periodicamente, pleiteando a liberacdo das verbas alimentares
depositadas nas contas-correntes alcangadas pela indisponibilidade decretada, comprovando, por meio
de documentos habeis, que os valores requeridos se enquadram como alimentares;

9.7.1.5. os demais recursos financeiros que se encontrarem em contas-correntes alcangadas
pela indisponibilidade decretada nos presentes autos, tais como fundo de garantia, aplicagdes em
previdéncia privada entre outros, escapam, em regra, do conceito de verba alimentar, razio pela qual,
estdo alcangados pela cautelar decretada;

9.7.1.6. os recursos disponiveis bem como as aplicacdes com prazo de vencimento
determinado, vencidas ou a vencer, nas contas bloqueadas, continuam alcangados pela medida de
indisponibilidade, no entanto, poderdo ser objeto de aplicagdes financeiras desde que sejam de baixo
risco. Nesse caso, a escolha dos investimentos, observada a referida condicao, ¢ de responsabilidade
exclusiva do titular da conta corrente bloqueada bem como do gerente responsavel pela aplicagio.

9.7.2. as medidas determinadas no subitem 9.4 deverdo ser processadas nestes autos;

9.8. determinar a Secretaria-Geral de Controle Externo que elabore e apresente a este
Plenario, no prazo de 60 dias, proposta de fiscalizagdo com objetivo de atender o disposto no subitem
9.6. do Acordio 864/2016- Plenario, priorizando a realizagdo de trabalhos que tenham por foco
detectar a existéncia de danos causados as entidades fechadas de previdéncia complementar,
ocasionados pela ma gestdo de sua carteira de ativos;

9.9. enviar coOpia da presente deliberagdo (relatério, voto e acdrdao) a Comissao de
Seguridade Social e Familia da Camara dos Deputados, a Comissdo de Assuntos Sociais do Senado
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Federal, ao Ministério Publico Federal (MPF), a Superintendéncia Nacional de Previdéncia

Complementar (Previc), a Empresa Brasiera de Correios e Telégrafos (Correios) e ao Postalis
Instituto de Previdéncia Complementar.

10. Ata n° 11/2017 — Plenario.

11. Data da Sessdo: 5/4/2017 — Ordinaria.

12. Codigo eletronico para localizagdo na pagina do TCU na Internet: AC-0630-11/17-P.

13. Especificagdo do quorum:

13.1. Ministros presentes: Raimundo Carreiro (Presidente), Benjamin Zymler, Augusto Nardes, Aroldo
Cedraz, José Mucio Monteiro, Ana Arraes, Bruno Dantas e Vital do Régo (Relator).

13.2. Ministro-Substituto convocado: Augusto Sherman Cavalcanti.

13.3. Ministros-Substitutos presentes: Marcos Bemquerer Costa, André Luis de Carvalho e Weder de
Oliverra.

(Assinado Eletronicamente) (Assinado Eletronicamente)
RAIMUNDO CARREIRO VITAL DO REGO
Presidente Relator

Fui presente:

(Assinado Eletronicamente)
PAULO SOARES BUGARIN
Procurador-Geral

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 57031319.
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