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Relatério

Em 24 de julho de 2006 foi lavrado o Auto de Infragéo 11/06-12 (AD), pelo qual os
autuados foram acusados de aplicar recursos da entidade em desacordo com as
diretrizes tracadas pelo Conselho Monetario Nacional, tendo descumprido os artigos 1°,
8°, 54 § 2° e 59 do regulamento anexo a Resolugdo CMN 3121, de 25.09.2003.

A entidade adquiriu, durante o ano de 2004, um total de R$ 38.551.580,00 em CDBs do
Banco Santos e debéntures da PROCID, com prazos de vencimento entre 29 ¢ 361
dias (CDB) e 1095 dias (debéntures da PROCID) e alocados em carteira prépria ou no
Fundo exclusivo Caixa FIF Institucional XVIIl. Estes papéis estavam em carteira
quando da intervencgéo decretada pelo Bacen no Banco Santos, em 12 de novembro de

2004.

Relata o Al que a politica de investimento aprovada pelo Conselho Deliberativo do
POSTALIS previa que a entidade utilizasse a metodologia Riskbank, elaborada pela
consultoria Lopes Filho & Associados, para atribuir um indice a cada banco e uma
classificagdo de risco associado a cada prazo de aplicagao. De acordo com esta
metodologia, em seus relatérios de dezembro de 2003 e margo de 2003, a consultoria
atribuia, ao Banco Santos, baixo risco de crédito para aplicagdes de curto prazo (90
dias). No relatdrio de junho de 2004, a classificagéo de risco se mantinha, indicando
que o banco nao vinha apresentando boa performance e acrescentando a adverténcia
de que tal risco estava “em monitoramento” e alertando sobre a qualidade dos creditos

da instituicdo.

Segundo a Andlise, o POSTALIS realizou duas compras de CDB em abril de maio de
2004, pelos prazos de 360 e 361 dias, contrariando os prazos sugeridos pela Riskbank
para operagdes de baixo risco de crédito. Em outubro do mesmo ano, aumentou suas
aplicagdes nestes papéis, agora pelo prazo de 61 dias, ignorando o relatério de junho
da consultoria, que colocava a instituiggo financeira em monitoramento. Todos estes
papéis estavam alocados em carteira propria. No final do mesmo més de outubro, nova
aquisigao de CDB foi feita, através do fundo exclusivo acima referido. A exposigéo total
nestes papéis, quando da intervengéo do Bacen, era de R$ 28.364.000,00. Cb
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Em 20 de julho de 2004 o POSTALIS adquiriu 2000 debéntures da PROCID, empre
controladora do Banco Santos, no valor de R$ 10.187.580,00, com vencimento para
trés anos. A aquisicéo foi feita com base na avaliagéo do comité de classificagdo de
risco da agéncia Austin Rating, que atribuiu nota A+ (baixo risco) para os papéis. O Al
alerta que os administradores do POSTALIS desconsideraram o fato de que a Procid
aplicava quase 99% de seu capital no Banco Santos e que sua principal fonte de
sustentacdo eram os dividendos distribuidos por aquele banco, e que por isto a
aplicagdo deveria ter levado em conta a avaliagéo de risco da instituigéo financeira
atribuida pela consultoria Lopes Filho & Associados, mais conservadora, e que atribuia
baixo risco de crédito ao Banco Santos somente para operagdes com prazo de até 90

dias.

Conclui a Analise que os administradores do POSTALIS agiram com impericia,
negligéncia e imprudéncia ao aumentar a exposicdo em papéis do mesmo grupo
econdmico, sem levar em conta a classificagdo de risco do Banco Santos & sem
embasar em estudo técnico ou “deciséo de algada competente da entidade” para
justificar o ndo acatamento do risco de crédito bancario recomendado pela consultoria

contratada.

Foram autuados os membros do comité de investimentos da entidade (Hélio Afonso
Pereira, Adilson Floréncio da Costa, José Carlos Rodrigues Souza e Carmen Llcia
Rosa de La Plata), responsaveis pelas decisées acerca dos investimentos da entidade,
ap6s a sua aprovagéo pelo Diretor Presidente (José de Sousa Teixeira). Nos termos do
artigo 35 da Lei Complementar 109, os responsaveis pelos investimentos eram o
Diretor Presidente, o Diretor Financeiro e o Coordenador do Comité de Investimentos,
respectivamente José de Sousa Teixeira e Hélio Afonso Pereira, este acumulando a
segunda e a terceira fungdes listadas.

Em 11 de agosto de 2006 os autuados apresentaram defesa conjunta, sintetizada a
seguir.

1 Cerceamento de direito de defesa — alegam ter recebido, na mesma data, seis
notificagdes relativas a seis autos de infragdio com distintos objetos, e por isto sua
defesa restou prejudicada, por conta da exiglidade do tempo disponivel, da
complexidade dos temas e da necessidade de levantamento de dados e
documentos junto & POSTALIS, entidade aonde alguns dos autuados néo mais
prestavam servigos. Pedem a dilagdo do prazo por quinze dias além do prazo

regulamentar.

2. Alegam que é inerente a atividade das EFPC assumir algum grau de risco quando
da aplicagdo dos recursos da entidade com vistas a buscar o equilibrio entre o
menor risco e o retorno adequado. Argumentam que o POSTALIS sempre adotou
critérios de exposigéo a risco mais rigidos que os fixados pelas regras do CMN, em
consonancia com a politica de investimentos definida pela entidade, e que esta
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estratégia foi vitoriosa, tendo conseguido rentabilidades superiores a meta attarial®
a meta de investimentos nos exercicios de 2003, 2004 e 2005. Que o POSTALIS €
superavitario e os investimentos sob analise séo percentualmente “insignificantes”.

. Alegam que o mercado apresentava elevada liquidez, dada a alta rentabilidade das
aplicagdes em titulos publicos, decorrente das elevadas taxas de juros reais por
eles pagas; para diversificar os investimentos, o POSTALIS também aplicou em
titulos privados de renda fixa, buscando rentabilidade maior que a dos titulos
publicos. A decisfio de investir nos papéis da PROCID e do Banco Santos se deu
guando esta instituigéo financeira gozava de "boa reputacéo na praca brasileira” e
ndo se vislumbravam problemas com ele, tanto que um grande numero de
empresas, bancos e entidades de previdéncia sofreram perdas, e n&o sO ©

POSTALIS.

. Alegam que o Al ndo questiona a aplicagdo em CDB e debéntures, mas o prazo das
aplicacdes, que nao estaria em consonéncia com 08 parametros definidos pela
agéncia classificadora. A este respeito, argumentam que dois dos CDB, emitidos
em outubro de 2004, tinham prazo de vencimento inferior a 90 dias, configurando-se
como de baixo risco de crédito. Outros dois, adquiridos em abril e maio de 2004,
tinham prazo de vencimento de 360 e 361 dias, mas pactuavam “liquidez a partir do
30° dia”, podendo a operagdo ser resgatada em prazo menor que os 90 dias que
davam a operagao caracteristica de baixo risco de credito.

. Apontam que, & época, o total de exposi¢éo da entidade relacionado ao patriménio
liquido do Banco Santos teve um decréscimo sugerido pelo Riskbank, de 7% para
3%, e que mesmo este percentual ndo foi atingido peio POSTALIS.

. Quanto a aplicagdo em debéntures da PROCID, alegam que seguia os paradmetros
definidos na politica de investimentos da entidade, apresentava o retorno adequado
(107% do CDI) e tinham a classificag@o de risco A+ de acordo com a agéncia Austin

Rating.

. Argumentam ter seguido os padrées de conduta exigidos de dirigentes de entidades
de previdéncia, sao primarios, sempre atuaram de boa fé e protestam pela

produgéo documental suplementar.

. Pleiteiam a improcedéncia das acusagdes ou, alternativamente, a pena pecuniaria
minima.

Em 07 de agosto de 2007 o Secretario da Previdéncia Complementar julga procedente
o Auto de Infracdo e aplica, @ cada um dos recorrentes, multa pecuniaria de R$
20.000,00, nos termos do artigo 11 do Decreto 4942/2003 e com embasamento legal
referido no Al. Tal decisdo é fundamentada na Andlise Técnica 37/2007/SPC/Gabin,

cujos elementos centrais s&o os seguintes: CI)




. Quanto & preliminar alegada de cerceamento de direito de defesa, foi concedido aos
recorrentes o prazo previsto na legislagéo, e nao um prazo arbitrariamente definido.

. Que os autuados, ao aplicar os recursos da entidade, deveriam seguir os artigos 10
¢ 59 da Resolugéo CMN 3121, de 2003, que estabelecem a obrigatoriedade de se
utilizar classificacéo de risco efetuada por agéncia classificadora, a analise do risco
sistémico, de crédito e de mercado e a concentrag&o operacional dos investimentos.
E que, ao cumprir estes ditames, a politica de investimentos da entidade
estabelecia a utilizacdo da metodologia Riskbank, elaborada pela consultoria Lopes
Filho & Associados. Que esta consultoria classificava como de baixo risco de créedito
somente as aplicagées em Banco Santos feitas por prazo inferior a noventa dias,
além de ter mencionado que a empresa n&o vinha apresentando boa performance.
Que fizeram aplicagdes por prazo superior a este, sem levar em conta as
informacdes disponiveis e sem qualquer estudo técnico que justificasse o nao
acatamento da adveriéncia feita pela consultoria. Obrigagéo esta imputada pelo
citado normativo, que determinava a entidade fazer a sua propria analise de risco,
adicionalmente a disponibilizada por agéncia classificadora.

. O fato de a politica de investimentos adotada ter levado o POSTALIS a uma
rentabilidade adequada e ao superdvit no plano néo exime os autuados de
investirem conforme a legislacédo, ndo Ihes permite justificar as perdas sofridas com
as aplicagdes objeto do Al nem deixar de observar as condicbes de seguranga dos
investimentos. Que nitidamente as aplicagées com prazo superior a noventa dias
causaram prejuizo a entidade.

. O fato de o Banco Santos gozar de boa reputagéo a época néo eximia os autuados
da necessidade de observar o monitoramento do risco, o sinal de adverténcia
guanto & qualidade dos créditos fornecido pela consultoria e outros elementos que
eram de seu conhecimento e que néo foram considerados ao realizar as operagdes,
expondo a entidade a altos riscos, levando-a a realizar prejuizo.

. Conclui que os autuados ndo se ativeram as normas estabelecidas pelo CMN e a
politica de investimentos do POSTALIS.

Que n&o cabe forcar uma argumentagéo de que os tituios eram resgataveis a partir
do 30° dia da operagéo, pois esta possibilidade nao elide o fato de que as
aplicagées em CDB foram feitas de fato por prazo superior a noventa dias. Que este
prazo teria sido escolhido porque, se as aplicagdes fossem feitas por trinta dias néo
teriam alcangado a rentabilidade desejada pelos investidores.

. Quanto as aplicagdes em debéntures da PROCID, apesar da classificagéo de risco
A+ atribuida pela Autin Rating, os autuados tinham conhecimento de documento
elaborado pelo setor de investimentos do POSTALIS em 09.07.2004, que informava
ser a garantia real das debéntures representada pelo penhor das agdes
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preferenciais de emisséo do Banco Santos, denotando a “indiscutivel ligagao
financeira entre a empresa emissora e aquela instituigdo bancéria”.

h. Como a PROCID detinha 99,28% de seu capital aplicado no Banco Santos, havia
concentracdo operacional de recursos no mesmo grupo de empresas, posto que o
POSTALIS ja detinha CDB do Banco Santos. Conclui-se que os autuados nao
atuaram para minimizar os riscos envolvidos na aplicagéo destes recursos.

i. Por ndo terem elaborado analise de risco de crédito préopria, os autuados teriam
agido em desconformidade com a politica de investimentos, deixando de atuar com

o zelo e a prudéncia exigidos pela legislag&o.

Em 18 de setembro de 2007 os autuados, em conjunto, apresentaram recurso a este
Conselho. Em sua defesa, os recorrentes reafirmaram os argumentos apresentados na
contestagéo ao Al, pontuando novamente que:

1. Os titulos do Banco Santos foram emitidos com prazo superior a noventa dias, mas
eram amparados contratualmente por cartas garantindo recompra a partir do
trigésimo dia pelo emissor, devendo ser considerados como de liquidez imediata e
com baixo risco de crédito pelos critérios estabelecidos pelo relatério Riskbank.

2. Os papéis sob andlise eram classificados como de baixo risco de crédito por
agéncias classificadoras de risco; estavam enquadrados na politica de investimento
que previa exposi¢do maxima de 3% dos recursos da entidade no Banco Santos e
sua holding PROCID; a rentabilidade era superior & atuarial, eram aplicagdes
consideradas seguras pelo mercado; as contas dos administradores relativas ao
exercicio de 2004 foram aprovadas pelo Conselho Deliberativo; o Conselho Fiscal e
os auditores independentes constataram a adequagéo das aplicagbes a politica de
investimentos e as normas vigentes, sendo que o primeiro aprovou sem ressalvas a
gestdo dos administradores do POSTALIS; o parecer atuarial constatou superavit
técnico relativamente ao exercicio de 2004 os administradores ja4 haviam tomado
medidas para melhorar os controles internos e as praticas de governanga.

3. Alegam cerceamento do direito de defesa, dado o nimero de autos de infragéo
lavrados concomitantemente e o exiguo tempo disponibilizado para a sua
contestagao, e a falta de permisséo da SPC para a produgao de provas.

4. No mérito argumentam gue, em relagdo as demais empresas e entidades que
sofreram prejuizos com o Banco Santos, a especificidade do POSTALIS era que
detinha contratualmente cartas de reversdo que the permitia resgatar os titulos
antecipadamente, decorridos trinta dias de sua aquisigéo.

5. Argumentam que a classificago de baixo risco de crédito ao citado banco era
atribuida por vérias agéncias de risco, € mesmo a empresa Lopes Filho &
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Associados mantinha esta nota as vésperas da intervengdo. Citam véarias outras
mengdes e prémios concedidos aquela instituigdo durante o ano de 2004,
apontando que a interveng&o causou surpresa a todo o mercado e prejuizo a muitas
empresas conceituadas.

Contestam as acusagbes da SPC sobre falta de avaliagdes internas da entidade,
argumentando que havia analises internas que fundamentaram as aplicagdes e que
nao houve qualquer recomendagéo do Comité de Investimentos apontando para a
necessidade de reduzir a exposigdo aos papéis mencionados.

Argumentam que o prazo dos CDB era de fato de 30 dias, pois podiam ser
resgatados a partir deste prazo e garantiam rentabilidade crescente a medida que
permanecessem em carteira e apresentavam rentabilidade de 102% do CDI a partir
do 30° dia. Consideram equivocada a constatagdo do Secretario da Previdéncia
Complementar de que se os recursos fossem aplicados por prazo menor, teriam
rentabilidade inferior a atuarial.

Quanto as debéntures da PROCID, argumentam que observaram a necessidade de
utilizar a classificacdo de risco preconizada na politica de investimentos, pois
consideraram a nota A+ atribuida pela Austin Rating, € que neste caso nao se
aplicavam os critérios do Riskbank, atribuiveis somente a instituicbes financeiras.
Alegam que, por ébvio, a classificagéio de baixo risco de crédito atribuida aos papeis
da PROCID levou em conta o risco Banco Santos. E que aplicaram somente 0,5%
dos ativos do POSTALIS nas debéntures mencionadas, a uma taxa de retorno

adequada.

Argumentam que riscos sdo inerentes aos investimentos e que, apesar dos
controles internos adotados, nio havia como prever a “débédcle” do Grupo Banco
Santos. Que diversificavam os investimentos para reduzir riscos e buscar o melhor
retorno possivel, tendo obtido resultados superiores & meta atuarial e que por isto e
injusto condena-los por terem aplicado cerca de 2% do patriménio do POSTALIS

em papéis do Banco Santos.

10.Que desde 1995, quando a administragéo responsavel pelas aplicagbes assumiu a

11.

diregdo do POSTALIS, tomou varias medidas para melhorar a governanga da
entidade e que tais medidas serviram de modelo para oufras congéneres. Que
aplicavam seus recursos em instituigbes financeiras previamente selecionadas,
sendo os maiores destinatarios o Banco do Brasil e a Caixa Econémica Federal,

empresas de notdria solidez.

Requerem seja dado provimento ao recurso para, alternativamente, declarar a
nulidade da Decisgo-Notificagao, reabrindo-se o processo para a apresentagéo de
provas e sua andlise pela PREVIC, ou reforma-la, afastando gualguer punicéo aos

autuados. @




Em 18 de abril de 2008 o Secretario da Previdéncia Complementar determine
encaminhar os autos ao CGPC para julgamento, apds avaliar que a impugnacgaoc nao
havia apresentado fatos novos ou documentos que ensejassem modificar a pena
adotada pela autoridade.

E o Relatoério

Brasiia, A° de 1O  de2010

(]
Antonio Braulic de Carvalho

Conselheiro
Conselheiro Representante de ANAPAR




Processo: 44000.002269/2006-08
Entidade: POSTALIS — Instituto de Seguridade Social dos Correios e Telégrafos

Recorrentes: José de Sousa Teixeira, Hélio Afonso Pereira, Adilson Floréncio da
Costa, José Carlos Rodrigues Sousa, Carmen Lucia Rosa de La Plata.

Recorrido: Secretario da Previdéncia Complementar

Voto

Ementa: CERCEAMENTO DE DEFESA.
DESCUMPRIMENTO DA POLITICA DE
INVESTIMENTOS. Papéis adquiridos e mantidos
em carteira por prazo superior ao recomendado
pela politica de investimento, expondo os ativos
dos planos indevidamente ao risco, gue se
concretizou em perda de recursos dos
participantes com a liquidagao do Banco Santos.
Recurso improvido.

Das Preliminares

Em sede de preliminar, os recorrentes alegaram cerceamento de direito de defesa, por
conta do prazo de quinze dias aberto para a defesa a partir da lavratura do Auto de
Infragdo e da notificagdo dos autuados. Posteriormente & apresentagdo da defesa de
maneira tempestiva, os recorrentes solicitaram a juntada de documentos, o que lhes foi
facultado pelo 6rgao fiscalizador.

N&o ha como acatar a tese de cerceamento do direito de defesa, uma vez que nao foi
arbitrado pela autoridade um prazo qualquer, tendo thes sido concedido o prazo
definido pela legisiagdo pertinente. A defesa néo foi prejudicada, pois houve a
possibilidade de juntada de novos documentos apds a defesa e antes do julgamento
perpetrado pelo Secretario da Previdéncia Complementar,

Assim, afasto a preliminar de cerceamento do direito de defesa.

Do Mérito

No mérito, € necessario analisar se, nas operagdes com CDB do Banco Santos e
debéntures da PROCID, o Comité de Investimentos seguiu a politica de investimentos
e levou em conta as recomendagtes do relatério Riskbank, da consultoria Lopes Filho
& Associados, no tocante a prazo e risco destas aplicagdes, conforme estabelecia a

mesma politica de investimentos.

No tocante a duas das aquisicdes de CDB, feitas em outubro de 2004, as mesmas
seguiram o prazo previsto para operagdes de baixo risco de crédito. Venciam em 61
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dias — caso do CDB adquirido para a carteira propria do Instituto — e 29 dias — caso do
CDB encarteirado no fundo.exclusivo Caixa FIF. Como o relatorio Riskbank classificava
como de baixo risco de crédito as operagdes feitas por prazo de até noventa dias, estas
duas aquisicbes cumpriam os ditames da politica de investimentos. Portanto, ndo ha
porgque condenar os recorrentes por tais operagées.

No tocante as outras duas aquisigdes de CDB feitas em abril e maio de 2004, com
prazos de 360 e 361 dias, de fato houve descumprimento da politica de investimentos
ao nao ser observado o teto de noventa dias para operagdes de baixo risco de crédito,
conforme apontava o relatério da Lopes Filho & Associados, que deveria ser seguido
para balizar as decisées de investimentc. Em momento algum os recorrentes
questionaram esta obrigatoriedade, conforme se depreende pela anélise dos autos.

Os recorrentes alegaram que o fafo de terem em seu poder carta do emissor dos CDB
permitindo o resgate dos titulos a partir do trigésimo dia de sua aquisi¢éo, dava-lhes a
garantia contratual de que o prazo de vencimento seria considerado como de trinta
dias. Este talvez seja o principal argumento da defesa.

Nao ha como aceitar a tese de que o prazo de vencimento dos CDB seria de trinta dias,
pois os titulos de fato venciam em 360 e 361 dias. A possibilidade de resgate
antecipado néo alterava a classificacéo de risco dos papéis. Se de fato houvesse uma
atitude deliberada pelos recorrentes de correr somente o grau de risco definido pela
consulioria, as aplicagbes seriam feitas pelo prazo maximo recomendado — o de
noventa dias. Néo foi este o caso. A possibilidade de resgate antecipado néo reduziu o
risco do papel, pois o prazo pactuado foi de fato superior ao previsto para operag¢des de
baixo risco.

Além desta questdo, merece analise o fato de que o resgate antecipado dos titulos n&o
foi exercido. Decorridos seis e sete meses da aquisicdo dos CDB, quando da
intervencéo feita pelo Banco Central, em novembro de 2004, o POSTALIS ainda
mantinha os titulos em carteira. O direito de resgate alegado pelos recorrentes néo foi
exercido, e de fato houve prejuizo para o patriménio dos participantes. Os papéis foram
adquiridos por prazo superior ao recomendado e mantidos em carteira por prazo
superior ao recomendado, e o direito de resgate antecipado, garantido contratualmente
segundo os recorrentes, ndo foi por eles exercido. Assim, houve de fato exposigio
indevida ao risco, que existiu e se concretizou pela perda de recursos dos

participantes,

Quanto as debéntures da PROCID, os recorrentes tinham conhecimento de que esta
empresa era a controladora do Banco Santos. Na ata do Comité de Investimentos que
decidiu por esta aplicagdo, juntada aos autos, consta a afirmacgéo de que o integrante
do Comité José Carlos Rodrigues de Sousa lembrou “que a Procid é a holding
controladora do Banco Santos e que o Instituto ja possui aplicagbes em Cerltificado de
Recibo Bancério — CDB daquele Banco em montante equivalente a R$ 24.114.000,00
(carteira préopria e fundos). Ndo obstante, conclui declarando-se favoravel a realizacéo
da operagdo em apreciagdo.” Apesar desta observagdo, os membros do Comité de
Investimentos decidiram pela compra das debéntures venciveis em 1995, em prazo,
portanto, muito superior ao definido pela Lopes Filho & Associados para que as
operagdes em CDB fossem consideradas como de bhaixo risco de crédito. Q
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E verdade, por um lado, que a agéncia de risco Austin Rating atribuia nota A+ 58
debéntures da PROCID, e que o relatério Riskbank nao é aplicavel a estes papéis. No
entanto, a observagéo feita por um dos membros do comité — que apontou a exposicéo
pré-existente a CDB do Banco Santos, controlado pela holding e lastro das operagdes
desta — poderia e deveria ter sido levado em conta, ja que o prazo definido para
operacdes de baixo risco de crédito para os papéis de Banco Santos era de noventa
dias. '

A diligéncia e a prudéncia exigida dos gestores de fundos de pensao, administradores
de recursos de terceiros, deveria leva-los a considerar esta observagéo para concluir
que, se o risco nas operagbes do Banco Santos era baixo somente para o curto prazo,
o risco inerente & holding, cujo patrimdnio era composto quase integralmente de agtes
do Banco Santos, também seria baixo somente para operacdes de curto prazo. Assim,
a aquisigéo das debéntures pelo prazo avengado deveria ter sido evitada, dado o risco

inerente.

Pelo exposto, voto pelo conhecimento do recurso para, no mérito, negar-lhe
provimento.

E como voto

Brasilia, 0 fde 1.2 de 2010

Antonio Braulio de Carvalho
Conselheiro
Conselheiro Representante de ANAPAR
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Resultado de Julgamento
Reuniio e Data: 62 Reuni&o Ordinaria - 20 de outubro de 2010
Relator/Conselheiro: ANTONIO BRAULIO DE CARVALHO

Processo: 44000.002269/2006-08
Recorrente: José de Sousa Teixeira, Hélio Afonso Pereira, Adilson Floréncio da Costa, José Carlos Rodrigues Sousa e Carmen
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Entidade: POSTALIS - Instituto de Seguridade Social dos Correios e Telégrafos.
Aufo de Infragéo n®: 11/08-12

Decisdo Netificagdo n® 18/07-42

Irregularidade: Aplicar os recursos garantidores das reservas técnica, provisdes e fundos dos planos de beneficios em

desacordo com as diretrizes estabelecidas pelo CMN.
Penalidade: Multa pecuniéria no valor de R$ 20.000,00 a José, Hélio, Adilson, JoséCarlos e Carmen Luicia.

Voto do Relator: ".... exposto, voto pelo conhecimento do recurso para, no mérito, negar-the provimento”

Representantes Votos

EMILIO KEIDANN JUNIOR

j tos.
(Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar Vista dos autos

LUIZ GONZAGA MARINHO BRANDAO /| MARTA
DENISE MAIDANCHEN
(Patrocinadores e instituidores de planos de
beneficios das EFPC)

DANIEL PULINO/ HILTON DE ENZO
(Servidores federais titulares de cargo efetivo)

ALFREDO SULZBACHER WONDRACEK/ANA
CAROLINA SQUADRI SANTANNA
{Servidores federais titulares de cargo efetivo)

MARIA BATISTA DA SILVA/THIAGO BARROS DE
SIQUEIRA
{Servidores federais titulares de cargo efetivo)

CORNELIO MEDEIROS PEREIRA
(Presidente)
Sustentacdo Oral: Flavio Mariins Redrigues

Resultado: Apds o voto do Relator, que conhecia do recurso e lhe negava provimento, fol sobrestado o julgamento do recurso,
devido ao pedido de vista do Conselheirc Emilio Keidann Junior.

Brasilia, 20 de cutubro de 2010.




PROCESSO Ne: 44000.002269/2008-08
Auto de Infragio n® 11/06-12
Decisio-Notificagdo n2 18/07-42

RECORRENTE: José de Sousa Teixeira {Diretor Presidente), Hélio Afonso Pereira (Diretor Financeiro € o
Coordenador do Comité de [nvestimentos), Adilson Floréncio da Costa, José Carlos Rodrigues Sousa,
Carmen Liicia Rosa de La Plata {todos membros do comité de investimentos da entidade)

RECORRIDA: Secretaria de Previdéncia Complementar, sucedida pela PREVIC
ENTIDADE INTERESSADA: POSTALIS — Instituto de Seguridade Social dos Correios e Telégrafos

RELATOR: Antdnio Brdulio de Carvatho

VOTO-VISTA

| - CONTEXTUALIZACAQ

Trata-se de recurso voluntdrio da Decisio Notificagdo que julgou procedente o auto de
infracio, condenando os autuados a pena de multa pecuniaria de RS 20.000,00 {vinte mif reais).
Na descricio sumdria da infragdo (fl. 02), consta gue teria havido a aplicagdo de recursos
garantidores das reservas técnicas, provisdes e fundos dos planos de beneficios em desacordo
com as diretrizes estabelecidas pelo Consetho Monetario Nacional, infringindo o art. 99, § 12 da Lel
Complementar 109/2001; os arts. 12, 62 e 54, § 2¢, e 59 do Regulamento Anexo a Resolugdo CMN
ne 3.121, de 25/09/2003; e o art. 64 do Decreto n? 4.942, de 30/12/2003.

A autuagdo {fl. 04} alega que “O POSTALIS adquiriu, para sua carteira propria,
certificados de depdsitos bancdrios (CDB) de emissto do Banco Santos S/A e debéntures de
emissdo da PROCID ParticipacBes e Negdcios S/A, bem como adquiriu CDB do Banco Sgntos para a
carteira do Fundo Caixa FIF Institucional XV (fundo exclusivo)”. De acordo com a fiscalizacdo, emy
12.11.2004, quando da intervengdo do Banco Central no Banco Santos S/A, a Entidade detinha em
valores nominais o montante de RS 38.551.580,00 investidos em CDB8's de emissdo do Banco

Santos e debéntures da PROCID.

O Auto de Infracdo (fis. 04 e 05) também menciona que a referida operagéo ndo teria
atendido 3 Politica de Investimentos do POSTALIS no ano de 2004, pois esta determinava que,
para efeito de classificagdo de risco bancario, fosse utilizada a metodologia Riskbank da Lopes
Filho & Associados. Assim, de acordo com a autuagdo, os relatorios Riskbank de dezembro/2003 e
marco/2004 classificavam o Banco Santos como de baixo risco de crédito para curto prazo (90
dias), condicio mantida no relatdrio de junho/2004, acrescido da observagdo "am
mohitoramento” e adverténcia quanto & qualidade dos créditos da citada instituicdo.

Quanto A aquisicdo de CDB’s, a fiscalizago (fl. 05) considerou ter havido a infragdo
porque as primeiras duas operacBes foram realizadas por prazo superior a 90 dias e as duas
dltimas ap6s a emissdo do Relatério Riskbank de junho/2004, quando o Banco Santos ja havia sido
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classificado como “em monitoramento”. Tais condutas, na opinido da autuagdo, foram negligente
e imprudentes ao expor a Entidade a um risco de crédito em desacordo com o recomendado pela
agéncia de risco determinada na Politica de Investimentos aprovada pelo Conselho Deliberativo.

No gue tange as debéntures da PROCID, adquiridas pelo POSTALIS em 20.07.2004, o
auto de infracdo (fl. 06}, embora reconhecga que a decis3o pelo investimento tenha se baseado em
classificagdo da Austing Rating, que atribuiu rating A+ para tais debéntures, a opera¢io também
teria sido negligente e imprudente, visto que 0 principal investimento da PROCID era o Banco
Santos, de forma que, na visdo da fiscalizagdo, também deveria ter sido observada a classificacdo
da Lopes Filho & Associados para o referido investimento {risco de crédito baixo apenas para 90
dias).

Esses também sdo, em resumo, os argumentos da Andlise Técnica gue embasou a
Decisdo-Notificacdo (fls. 112 a 122} recorrida.

Por sua vez, o llustrissimo Relator, Dr. Antdnio Braulio de Carvalho, a quem muito
admiramos, mesmo gue hdo adotando todos os argumentos da fiscalizacdo, também considerou
ter havido a infracdo, motivo pelo qual votou pelo ndo provimento do recurso.

Em que pesem os fundamentos apontados pela fiscalizagdo e pela relatoria, os quais
respeitamos, manifesto divergéncia, nos termos a seguir expostos.

il — FUNDAMENTOS

A) PRELIMINARMENTE

Inicialmente, quanto & andlise de tempestividade do recurso voluntdrio conjunto,
considerando que o Gltimo recorrente somente foi notificado em 03.09.2007 (fl. 203}, com base
na sistemética de prazo comum prevista no Decreto 4.942/2003 {art. 28, § 39), consideramos que
o recurso é tempestivo, visto que protocolado em 18.09.2007, conforme atestado na certiddo de

fls. 208/209.

Quanto 3 preliminar de cerceamento de defesa, apresentada na Defesa e no Recurso,
concordamos com a posigio do llustrissimo Relator, assim manifestada: “Nédo hg como acatar a
tese de cerceamento do direito de defesa, uma vez que néio foi arbitrado pela autoridade um prazo
gualguer, tendo lhes sido concedido o prazo definido pela legisiagdo pertinente. A defesa ndo foi
prejudicada, pois houve a possibilidade de juntada de novos documentos apds a defesa e antes do
julgamento perpetrado pelo Secretdrio da Previdéncia Complementar”.

B) CDB DO BANCO SANTOS

De acordo com o Auto de Infragdo (fl. 4), foram apontados 4 CDB's adquiridos pelo
POSTALIS, sendo trés no ambito da carteira administrada pelo POSTALIS e um quarto CDB
adquirido pefo Fundo Caixa FIF Institucionai XVIH (fundo exclusivo), que podem ser resumidos nos
termos do quadro abaixo (extraldo da Defesa a fl. 21 dos autos}:
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RRLUL e -
POSICAO DE T{TULOS AFETADOS PELA INTERVENGAO DO BACEN NO BAMNCO SANTOS Lﬁ*"—‘w’
) Data Data Bata Prazo i R
Titulos Emissdo Compra Vencimento | {em dias) Valor (RS) Lim. Risco

Revarsdo a partir de

CDB/ Banca Santos 15/4/2004 15/4/2004 11/4/2005 361 1,364.000,00 | 30 dias — Doc., 03
Reversdo a partir de

CDB/ Banco Santos 7/5/2004 7/5/2004 2/5/2005 360 8.000.000,00 | 30 dias - Doc. 04
Prazo Inferior ao
apontado pelo

CDB/ Ranco Santos 1/10/2004 1/10/2004 1/12/2004 61 15.000.000,00 | RISKbank
Classificagiio A+ da
Austin Rating — Doc.

Debéntures/ Procid 7/6/2004 20/7/2004 7/6{2007 1095 10.187.580,00 | 08
Prazo Inferior ao

CD8/ Banco Santos 28/10/2004 28/10/2004 | 26/11/2004 29 4.000.000,00 | apontado pelo

{Fundo Caixa FIF) RiSKbank (90 dias)

TOTAL 38.551.580,00

Logo, observa-se que os CDBs foram adquiridos em: 15.04.2004 {prazo: 361 dias);
07.05.2004 (prazo: 360 dias); 01.10.2010 (prazo: 61 dias); e 28.10.2004 (prazo: 29 dias).

Especificamente quanto & analise do risco de crédito bancério, a Politica de
investimentos do POSTALIS entdo em vigor, conforme transcrito pela Defesa (fl. 21}, previa que:

“Quanto go risco de crédito bancdrio, o POSTALIS utilizard, como ferramenta para
afericiio de risco e definicio de limites de crédito, os servicos de instituicdo
regularmente habifitada pelos 6rgdios reguladores, desde que se enquadrem nas
exigéncias da legislagéio vigente aplicaveis as EFPC’s.

O POSTALIS utiliza a metodologia do RISKBank, elaborada pela Lopes & Filho

Associados. Para cada banco é atribuido um indice (fndice “RISKbank”} e, dado

indice, é determinada uma classificacéio de risco associado a um prazo de aplicagéo.

{grifou-se})”

Os Relatérios Riskbank referentes 3 dezembro/2003 e margo/2004, conforme constou
do Auto de Infragdo, previam que a aplicagdo em CDB do Banco Santos seria de baixo risco de

crédito para curto prazo (90 dias), sem qualquer alerta.

J4 o Relatério de junho/2004, Gltimo emitido antes da intervencio do Banco Central no
Banco Santos, mantinha a referida classificagao, adicionada apenas de alerta de que a aludida
instituicdo financeira estaria “em monitoramento”, visto que estava em observagdo a gualidade
dos seus créditos. De qualquer forma, apesar do referido alerta, o aludido Relatério ainda

recomendava o investimento no Banco Santos, nas condi¢Bes de baixo risco de crédito.

Dessa forma, as aplicagdes em CDB ocorridas em 01.10.2004 (carteira propria} e
28.10.2004 (fundo exclusivo), por terem sido contratadas por prazo inferior a 90 dias
{respectivamente, 61 e 29 dias), devem ser consideradas totalmente regulares, visto gue, nesse
da Politica de Investimentos da Entidade, tendo, inclusive,

/s

caso, é inquestiondvel a observancia
havido concordancia do llustrissimo Relator quanto a esse ponto.
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Nesse contexto, entendemos que as referidas operagdes, que somavam 0 valor
nominal de R$ 19.000.000,00, em nada interferem no Auto de Infracdo, visto que a autuagdo nada

tratou sobre o assunto.

Portanto, em nossa opinido, a discussdo sobre a conduta dos Recorrentes quanto a
aplicagdo em CDB’s do Banco Santos deve se restringir especificamente as operagdes realizadas
em 15.04.2004 (prazo: 361 dias) e 07.05.2004 (prazo: 360 dias), que somavam o montante de RS
9.364.000,00,

Inicialmente, quanto as referidas operagBes, deve-se registrar que, gquando as mesmas
ocorreram, somente estavam disponiveis o0s Relatorios Riskbank de dezembro/2003 e
margo/2004, de forma que o alerta “em monitoramento”, referente ao Banco Santos, somente foi
observado no Relatério de junho/2004, disponibilizado em 11.10.2004.

Logo, no momento em gue os aludidos CDB’s foram adquiridos, o Banco Santos gozava
de boa reputagiio e era classificado como investimento de baixo risco de crédito por varias
agéncias de rating, inclusive pela Lopes Fitho e Associados, que classifica o risco de crédito de

Instituicdes financeiras.

Nesse contexto, com a devida vénia, nos parece inapropriado o argumento da Analise
Técnica que deu lastro 3 Decisdo-Notificagdo recorrida, quanto & obrigagdo do POSTALIS elaborar
analise de risco sistémico de crédito quando da aquisicdo dos CDB’s do Banco Santos.

Isso porgue inexistiam, naguela oportunidade (abril/maio de 2004), elementos que
justificassem cuidado adicional aquele previsto na Politica de Investimentos aprovada pelo
Conselho Deliberativo do POSTALIS, qual seja a observancia do rating estabelecido pelo Relatério
Riskbank.

Tanto é assim que a prépria Lopes Filho & Associados, empresa responsavel pela
emissio do Relatério Riskbank, que certamente detinha melhores condicdes técnicas e humanas
de avaliar o risco de crédito bancario, também se mostrou surpreendida pela intervengdo do
Banco Central no Banco Santos, conforme mencionado na Defesa (fl. 24) e comprovado em
documento juntado aos autos {fls. 55 e 56).

Para a fiscalizacdo, no entanto, a infracdo seria configurada pelo fato de o POSTALIS ter
adquirido CDB's, em abril e maio de 2004, que tinham vencimento, respectivamente, de 361 e 360
dias, acima, portanto, do pardmetro Riskbank {90 dias) para a classificacio da institui¢do
financeira como de baixo risco crédito.

A respeito desse aspecto, vale transcrever o esclarecimento trazido pela Defesa {ft. 22),
in verbis:

“33. A i. Autoridade Autuante, contudo, néio se ateve ao fato de que, embora as
operagbes de CDB apontassem, nd largada, prazos mais longos, havia uma reqular
pactuacio no sentido_de que as mesmas poderiam ser revertidas apds o 30°
(trigésimo) dia do aporte. Diga-se que esse tipo de conduta era muitissimo comum no
mercado financeiro, como forma de evitar que renovagdes sucessivas viessem o onerar
o investimento com custos, sobretudo de CPMF, muito elevados. Ou seja, 0S
investimentos eram estruturados de forma a evitar que os desembolsos fiscais ¢ os
custos administrativos viessem _a consumir a_rentabilidade necessdria_parda o
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cumprimento _dos _compromissos derivados dos planos de beneficios, como antes

referido.” {grifo nosso)

A aludida pactuacgo estd devidamente comprovada nos autos (fls. 51 e 53), por meio
de Oficios do Banco Santos enviados ao POSTALIS nas datas de aquisicdo dos CDB’'s em que consta
a contratacio de liquidez didria a partir do 302 dia.

Dessa forma, tendo sido formalmente contratada a reversdo dos CDR’s a partir do
trigésimo dia, ou seja, com liquidez didria a partir da referida data, a aplicag8o, na pratica, tornou-
se de 30 dias, enquadrando-se necessariamente no pardmetro de baixo risco de crédito para curto
prazo (90 dias), estabelecido pelo Relatdrio Riskbank.

Esse fol o entendimento da maioria dos membros desta Cdmara quando do
julgamento de processos semelhantes em que se reconheceu a imputacdo de liquidez didria as
operacBes com CDB do Banco Santos. Foram eles:

- processo n? 44000.004012/2006-82, envolvendo a Fundacdo CORSAN dos Funcionarios da
Companhia Riograndense de Saneamento, iniciado na reunido de 15.09.2010 e encerrado em

19.12.2010;

- processo n? 44000.002492/2005-66, envolvendo a FIPECq - Fundagdo de Previdéncia
Complementar dos Empregados ou Servidores da FINEP, IPEA, CNPq, INPE e do INPA, apreciado na

reunido do dia 20.10.2010;

- processo n? 44000,02745/2006-82, envolvendo a Fundagio Codesc de Seguridade Social —
FUSESC, apreciado na reunido do dia 09.11.2010.

E tal entendimento ndo é alterado pelo fato de a taxa contratada nos CDB's em
questdo ser diferente ao longo do prazo de manutencio do investimento, como ocorreu no
presente caso, em que o retorno contratado girava entre 102% e 108% da variacio do CDI (fls. 51

e 53 dos autos).

Isso porgue o elemento central para a avaliacdo do risco de crédito bancario envolvido
no investimento nio era o valor da taxa de retorno, mas sim o fato de que, apos o trigésimo dia,
era possivel ocorrer a reversdo do CDB a qualquer momento, resultando no fato de a operagéo ser
de renovagio didria e, conseqglientemente, de curto prazo {menos de 90 dias).

De qualquer forma, porém, o Recurso (fl. 163) esclarece que as taxas de retorno
contratadas superaram nio s¢ a meta atuarial do plano de beneficios como também as metas de

investimento da Entidade.

Esse posicionamento também é defendido pelo Sr. Marcelo Rabbat, Diretor da
renomada consultoria financeira RISKOFFICE, que, com reconhecida credibilidade, presta servicos
de consultoria a diversas Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar, cujo Parecer, juntado
ao processo n? 44000.02745/2006-82 (acima mencionado), pedimos licenga para, por
empréstimo, transcrever o seguinte trecho:

“..)

Il Por se tratar de uma renovaciio, os CDBs preservavam d cardcteristica de_liguidez
original, isto é, possufam liguidez didria apds 30 dias cortidos do inicio da gperacéio;




IV. £m fungio de ndo haver registros adicionais disponiveis, o afirmagdo de que tais C Bgﬁ
possuiam liquidez didria se baseia somente na carta apresentada pelo Anexo 1. Considerando
que o registro do CDB respeitou integralmente as indicagBes contidas nessa carta, a operacdo
torna-se, ng pratica, uma operacfio de 1 dia apés a caréncia inicial, uma vez gue possibilita
o detentor do titulo a decisdo pela manutencéio ou néio do mesmo em base didria. ol

(grifo nosso)

Portanto, resta demonstrado que o POSTALIS observou sua Politica de Investimentos,
em estrito atendimento ao pardmetro do Relatério Riskbank, a respeito da classificacdo dos CDB’s
como de baixo risco de crédito para curto {90 dias), quando da aguisi¢do dos CDB’s de 15.04.2004

e 07.05.2004.

C} DENTURES DA PROCID

Quanto 3s debéntures da PROCID, adquiridas pelo POSTALIS em 20.07.2004, pelo valor
de RS 10.187.580,00, vale anotar, inicialmente, que o proprio o auto de infragdo (fl. 06)
reconheceu gue a decisdo pelo investimento, tomada pelo Comité de Investimentos do POSTALIS
em 09.07.2004, baseou-se “na avaliacdio do comité de classificagdo de risco da Austing Rating,
agéncia de “rating” que elaborou relatério completo de risco dessas debéntures, atribuindo
“rating” (A+) para a 12 séria du 82 emissdo da Procid ParticipagBes e Negdcios S/A”.

Na mesma folha do auto de infracdo, a fiscalizagio também mencionou que o rating
(A+) conferido pela Austin Rating “considerou o risco muito baixo para essa emisséo {3 anos)”,
tendo o POSTALIS adquirido as debéntures exatamente com prazo de vencimento de 3 anos (1095
dias).

A autuagiio argumenta que, pelo fato de a principal fonte de sustentagdo dos
compromissos da PROCID ser a distribuicdio de dividendos do Banco Santos, o POSTALIS deveria
ter observado a avaliacio de risco da Lopes Fitho & Associados {risco de crédito somente para
curto prazo — 90 dias) também para a aquisigdo das debéntures da PROCID.

Vale anotar, em principio, que a decis3o de adquirir as debéntures da PROCID se
pautou ainda por andlise interna do POSTALIS sobre a viabilidade do investimento datada de
09.07.2004 {fls. 61 a 64), em que é mencionado que a remuneragdo contratada seria compativel
com os padrdes de mercado {107% do CDI), observaria os parametros tragados pela Politica de
Investimentos (até 20% da emiss3o e até 5% do patrimdnio do POSTALIS), bem como a
classificacdo de Austin Rating, cuja nota (A+) representava “obrigacdes protegidas por elevadas
margens de cobertura para o pagamento de juros de capital, obrigagGes suportadas por garantias
seguras e o risco é considerado muito baixo”.

O referido investimento, conforme informacio constante da peca recursal {fl. 166},
representava apenas 0,5% do total dos ativos da Entidade em 31.10.2004, logo, percentual bem
inferior ac méximo (5%) permitido pela Politica de Investimentos.

Conforme informado na Defesa (fl. 26), o POSTALIS diligenciou pela recuperagdo das
perdas no investimento da PROCID, tendo participado Assembléia de Debenturistas realizada em
11.10.2005, conforme Ata (fls. 70 a 73) em que foi deliberado “pedido judicial auténomo de




faldncia da PROCID, requerendo ainda a desconsideracdo da sua personalidade juridica para
alcancar os bens do controlador e de empresas por ele controladas”.

Ademais, ndo nos parece adequado exigir da Entidade a utilizagdo de pardmetros de
avaliacio de risco adotados pela Lopes Filho & Associados, visto que a referida consultoria, por
meio do Riskbank, avalia apenas risco de crédito bancério, cuja analise ndo tem como vincular

investimentos em debéntures.

Também n3o seria crivel imaginar que a Austin Rating, renomada agéncia avaliadora
de risco, quando da classificagdo (A+) da PROCID, deixaria de considerar a rela¢8o havida com o

Banco Santos.

{ogo, a classificagdo do rating da PROCID realizada pela Austin Rating, vigente quando
da aquisicdo das debéntures, conferiu suporte para a realizagdo do investimento sem qualquer

ressalva,

Na verdade, foi apenas no Relatério da Austin Rating divulgado em 26.08.2004 em que
surgiram os primeiros alertas sobre a PROCID, conforme reconhecido pela referida agéncia em seu
Informativo de 02.12.2004 {fls. 100 a 103}, posterior a intervengio no Banco Santos, nos seguintes

termaos:;

“Acreditando na consisténcia dos argumentos dos diretores e do trabalho dos
auditores, e considerando os fatores positivos citados acima, o rating do Banco foi
mantido em nivel “A”. Entretanto, em nosso relatério de 26 de agosto de 2004,
colocamos o rating em observacdo negativa, dando ao mercgdo nosso alerta sobre a
vulnerabilidade aos fatores externos da _instituicio como risco de_imagem e
utilizacdio de ganhos niio recorrentes @ atividade do banco {no caso, economig de
tributos com o compra da Vale trading). Nossos clientes, gue usaram as informagdes
atualizadas, entenderam a sinalizagdo.

Apds os acontecimentos acima relatados, o Banco foi mantido em monitoramento
préximo [mensal em lugar de trimestral). Os depdsitos do banco e as suas
disponibilidades liquidas (proporcionados pefo banco) foram acompanhados de perto,
ndo evidenciando variacdes significativas das médias histéricas. 0s eventuais
problemas de liquidez do Banco, os quals aconteceram em curtissimo prazo, fugiram
do raio de alcance deste monitoramento, devido ao fato de nds, como todas ds
outras agéncias de rating, néio termos acesso & posicdo de caixa em tempo real,
exclusiva do Banco Central do Brasil. A crise de liquidez, que afigurou-se nos dias que
precederam a intervengdio, e a impossibilidade de cumprir com as exigéncias do
compulsério precipitaram, entre outros fatores, a intervengdo do BC.” (grifo nosso)

Logo, observa-se que, quando da aquisicdo das debéntures da PROCID, em 20.07.2004,
pelo POSTALIS, ndo foi possivel captar as primeiras observagOes de monitoramento apresentadas
pela Austin Rating apenas em 26.08.2004.

Dessa forma, a aquisigio de debéntures da PROCID, pelo POSTALIS, observou a Politica
de Investimentos da Entidade, tendo os recorrentes sido pautados pelas informagBes entdo
disponiveis, nio havendo como lhes imputar reponsabilidade pelo resultado advindo da

intervencdo no Banco Santos.



D} COMENTARIOS ADICIONAIS

Adicionalmente aos argumentos apresentados nos dois tdpicos anteriores, vale
registrar algumas outras informagdes extraidas dos autos, que ajudam na avaliagdo do contexto

em que se inseriu a conduta dos Recorrentes.

Esse é o caso, por exemplo, das correspondéncias encaminhadas 3 ent8o Secretaria de
Previdéncia Complementar, nos termos mencionados pela manifestacdo de fl. 82:

“..)
- g espontdnea correspondéncia do POSTALIS & SPC, datada de 23.11.2004, que relata
que possulia investimentos no Banco Santos (doc. 01)%; e

- a detalhade correspondéncia do POSTALIS & SPC, datada de 16.12.2004, relatando a
situagéio das aplicacBes da Entidade no Banco Santos e as prowa’enc:as tomadas, em
atendimento ao Oficio Circular n® 11/SPC/DEFIS, de 08.12.2004 {doc. 02).

A rentabilidade do exercicio de 2004, conforme documento acostado a fl. 48, foi de
18,06%, superior & meta atuarial de 12,5%.

O conjunto dos papéis sob analise estavam enquadrados na Politica de Investimento
da Entidade que previa exposigdo maxima de 3% dos seus recursos no Banco Santos e sua holding
PROCID (conforme Defesa, fl. 24 dos autos). No entanto, apenas 2% do patriménio do POSTALIS
estavam aplicados em papéis do Banco Santos e da PROCID, nos termos apresentados no Recurso

{fl. 175).

As contas dos administradores relativas ao exercicio de 2004 foram aprovadas pelo
Conselho Peliberativo {fls. 195 e 196). O Conselho Fiscal {fl. 138} e os auditores independentes (fl.
200) constataram a adequagdo das aplicagBes 2 politica de investimentos e as normas vigentes,
sendo que o primeiro aprovou sem ressalvas a gestdo dos administradores do POSTALIS. O parecer
atuarial {fl. 202) constatou superdvit técnico relativamente ao exercicio de 2004,

Esses elementos, somados a observancia da Politica de Investimentos entdo em vigor,
nos termos mencionados anteriormente, reforgam o entendimento de gue os Recorrentes agiram
com transparéncia e diligéncia na condugdo dos investimentos do POSTALIS.

11l - CONCLUSAQ

Por todo o exposto, inexistindo elementos a embasar a condenacio dos autuados,
pedimos vénia para discordar da posigdo do llustrissimo Relator e votar pelo conhecimento e
provimento do recurso voluntdrio conjunto apresentado pelos Recorrentes, a fim de reformar a
Decisdo-Notificacio n? 18/07-42 e considerar improcedente o Auto de Infracdo n2 11/06-12.

! £1, 87 dos autos.
% Fls, 89 a 96 dos autos.




Caso prevalega esse entendimento, propomos a ementa a seguir:

Ementa: AQUISICAO DE CDB'S E DEBENTURES COM OBSERVANCIA DE
CLASSIFICACAO FAVORAVEL DE AGENCIA AVALIADORA DE RISCO. LIQUIDEZ DIARIA
DOS CDB’S A PARTIR DO TRIGESIMO DIA. CONFIGURAGAO DO INVESTIMENTO COMO
DE BAIXO RISCO DE CREDITO. POLITICA DE INVESTIVIENTOS OBSERVADA. RECURSO

PROVIDO.

E como voto.
Brasilia, 07 de dezembro de 2010,

T

Conselheira LYGIA MARIA AVENA
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AUTOS N°: 44000.002269/2006-08

EFPC: POSTALIS
RECORRENTES: José de Souza Teixeita, Hélio Afonso Pereira, Adilson Floréncio da

Costa, José Carios Rodrigues Sousa, Carmen Licla Rosa de La Plata
CONS. RELATOR: Antdnio Braulio de Carvalho

DECLARAGAO DE VOTO

FUNDAMENTAGAO

Peco vénia para divergir do muito bem elaborado Voto-Vista da liustre Consetheira
Lygia Avena, muito atento (sobretudo quando demonstra, no quadro de fis. 3 desse
Voto, que algumas das aplicagbes consideradas foram realmente feitas em prazo
inferior a 90 dias e, portanto, dentro da classificagéo do curto prazo de investimento) e
judicioso, como de costume, mas entendo que &, realmente, de grande importancia
atentarmos para a particular discussao — que mais de uma vez foi enfrentada nesta
Camara — relativa a previsio de possibilidade de reversao a partir do 31° dia das
aplicagbes feitas em CDBs para vencimento apos 360 dias ou mais (e portanto, no
longo prazo), e sobre o impacto dessa previsdo sobre a propria classificagao da
aplicagdo em CDBs, para saber se isso a transforma, ou hao, numa aplicagdo de curto
prazo (e assim atendendo a classificacéo das Agéncias habilitadas a respeito do risco
de crédito do investimento como bom, digamos, para 0s fins fixados na Politica de
Investimentos da Entidade e dos critérios fixados na Resolugdo do Conselho
Monetario Nacional aplicavel ao caso).

Pois bem, apds muito meditar sobre esta especifica questdo, que entendo decisiva
também para o deslinde deste caso, entendo que, apesar de se dizer possivel resgatar
a aplicagao apos 30 dias, isso ndo a torna em uma aplicagéo de curto prazo, porque o
seu vencimento {eis o pardmetro, como meihor veremos adiante) era, no caso sob
exame, para 360 dias (a compra de CDB do Banco Santos no importe de R$
8.000.000,00, fechada em 07 de maio de 2004, com vencimento final em 02/05/05) e
para 361 dias {a compra de CDB do Banco Santos no importe de R$ 1.364.000,00,
fechada em 15 de abril de 2004, com vencimento final em 12/04/05).

Primeiramente, e de forma absolutamente decisiva, ha de se ter presente que éo
prazo_de vencimento o parametro que determina a classificagio de uma aplicagéo
como sendo de curto, médio ou longo prazo. E este prazo, como dito no parégrafo
anterior, era de 360 e 361 dias, vale dizer, o Fundo de Penséo se comprometeu a
retirar seus recursos do Banco Santos nesses CDBs apenas ap6s o transcurso deste
prazo (ainda que, diante das chamadas “cartas de reverso” lhes fivesse sido
franqueada a possibilidade de retirar o dinheiro apds o 31° dia contado do fechamento
da aplicag#o), circunstancia que — imporia observar — claramente & muito diferente de
se comprometer a tirar o dinheiro apos 30 dias, momento entdo em que, se fosse 0
caso de dar continuidade as aplicagbes em CDBs do Banco Santos, seria necessario
fazer nova pactuagdo com o Banco {(evidentemente, precedida de estudos técnicos
pela Entidade Previdenciaria investidora, comparativamente com 0s pardmetros de
sua politica de investimentos e do Conselho Monetario Nacional, e em vista, claro, das
demais opgdes que todas as instituigbes financeiras que atuam nesse mercado em
tese lhe pudessem oferecer), caso se quisesse continuar a reinvestir 0s recursos em

novos CDBs do Banco.




oy

E entdo o prazo de vencimento ajustado para a aplicaggo - diversamente do
sustentado do R. Voto-Vista, que se refere ao passar do trintidio -
inquestionavelmente, o elemento central para avaliacdo do risco pelas Agéncias

Classificadoras.

Em segundo lugar, nunca foi utilizada essa faculdade de reversdo da aplicagao apds
30 dias {ou mesmo ndo se vé qualquer estudo ou reunido do corpo competente da
entidade para cogitar disso ou, entdo para conscientemente decidir no prosseguimento
da aplicagéo), nem mesmo quando Agéncias de Classificagéo de riscos disseram que
o Banco Santos estava em monitoramenio ou quando rebaixaram bruscamente &
posicdc do Banco no ranking relativamente as demais Instituigbes do mercado

financeiro.

Em terceiro lugar, observo que se realmente era "muitissimo  comum” {como
sustentado em Defesa) no mercado conceder aos aplicadores de CDBs essa
possibilidade de reversao a partir do 31° dia para aplicagbes de longo prazo, é de se
indagar: por que entdo as Agénolas de Classificacéo de Riscos simplesmente nao
consideravam isso em suas andlises? E — aqui fazendo mera especulagéo em tese,
sem qualquer compromisso com a conjunto probatdrio deste caso concreto — entendo
que se tal procedimento nao for realmente usual, absolutamente comum na pratica do
mercado, corre-se o risco entdo, a0 menos em tese, de se estar dianie de um artificio
engendrado justamente com © fito de, por assim dizer, contornar as baixas
classificagbes para investimentos de longo prazo feitas pelas Agéncias a tanto
habilitadas quanto ao Banco que se valer de tal expediente.

Finamente, entendo queo fato de certo Banco ter muito dinheiro captado em
aplicagbes de Curto Prazo € pouco dinheiro nas suas aplicagbes oferecidas a0
mercado para o Longo Prazo levaria, muito provavelmente, a uma classificagédo (pelas
Agéncias a tanto habilitadas) diversa (para nao dizer inversa) se considerada a
situagdo contréria, ou seja, a de um Banco que tivesse muitissimo dinheiro no Longo
Prazo e pouquissimas captagbes no Curto Prazo, de modo que, noutras palavras, tal
expediente também poderia interferir na prépria classificago feita pelas Agéncias para
o Banco.

Por isso, e considerando todos os demals argumentos debatidos na sessdo de
julgamento, bem como tudo o que j& fol exposto pelo Conselheiro originalmente
sorteado como Relator, pego vénia aos que se posicionaram diferentemente, mas
acompanho o Relator original para conhecer do recurso, negando-lhe provimento.

CONGCLUSAO

Pelo exposto, acompanho © Hlustre Conselheiro-Retator, e voto pelo conhecimento do
Recursos, para, nho mérito, negar-ihe provimento, mantendo-se integraimente a
Deciséo do Secretario de Previdéncia Compiementar da qual resulta a improcedéncia

da autuagao.

Brasilia, 7 de dezembro de 201
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Mimisterio da Previdéncia Social

Resultado de Julgamento

Reuniiio e Data: 16 Reuni&o Extraordindria - 07 de dezembro de 2010
Relator: Anténio Braulio de Carvalho

Processo: 44000.002269/2006-08
Recorrente: José de Sousa Teixeira, Hélio Afonso Pereira, Adilson Floréncio da Costa, José Carlos Rodrigues Sousa €

Carmen Licia Rosa de La Plata
Recorridos: Secretaria de Previdéncia Complementar

Entidade: POSTALIS — instituto de Seguridade Social dos Correios e Telégrafos
Auto de Infragdo n®: 11/06-12

Declsao Notificacdo n® 18/07-42

Irregularidade: Aplicar os recursos garantidores das reservas técnica, provisdes e fundos dos planos de beneficios em
desacordo com as diretrizes estabelecidas pelo CMN.

Penalidade: Multa pecuniaria no valor de R$ 20.000,00 a Jose, Hélio, Adilson, JoséCarlos e Carmen Luicia.

~ Moto do Relator: "...Peio exposto, voto pelo conhecimento do recurso para, ho mérito, negar-the provimento."

Representantes Votos
LUIZ GONZAGA MARINHO BRANDAO / MARTA

DENISE MAIDANCHEN A
(Patrocinadores e instituidores de planos de beneficios Ausente justificadamente.

das EFPC)

LYGIA MARIA AVENA - .
(Entidades Fechadas de Previdencia Complementar Conhece dos recursos, para, no mérito dar-the provimento.

DANIEL PULINO
(Servidores federais titulares de cargo efetivo)

MARIA BATISTA DA SILVA
(Servidores federais titulares de cargo efetivo) Conhece dos recursos, para, no mérito dar-lhe provimento.

Acompanha o voto do Relator.

ALFREDO SULZBACHER WONDRACEK
(Servidores federais titulares de cargo efetivo) Conhece dos recursos, para, no mérito dar-the provimento.

CORNELIO MEDEIROS PEREIRA

d :
(Presidente) Acompanha o voto do Relator

Sustentacdo Oral:
Resultado: Por unanimidade, a CRPC conheceu do recurso e, no mérito, apos empate entre os votantes, negou-lhe
provimento, com o voto de qualidade do Presidente, nos termos do art. 7°, § 1°, do Dec. n® 7.123, de 3 de margo de 2010,
vencidas as Conselheiras Lygia Maria Avena e Maria Batista da Silva e o Conselheiro Alfredo Sulzbacher Wondracek.
Ausente, justificadamente, o representante dos patrocinadores e instituidores de planos de beneficios de entidades
fechadas de previdéncia complementar. T Y

Brasilia, 07 de dezembro de 2010,

CORNEMO EROS PEREIRA

Presidente




