CAMARA DOS DEPUTADOS
Comissio de Financas e Tributagio

Oficio N°J ’4 ¥ 12005 Brasilia, ] de dezembro de 2005

A Sua Exceléncia o Senhor

Dr. ANTONIO FERNANDO BARROS E SILVA DE SOUZA
Procurador-Geral da Republica

Brasilia - DF

Assunto: Encaminhamento de depoimento e solicitagdo de providéncias
Senhor Procurador-Geral,

Cumprimentando-o  cordialmente,  encaminho-lhe, em anexo, a
transcricdo/degravacdo do depoimento de Sua Exceléncia o Doutor Lucas Furtado, M.D.
Procurador do Ministério Publico junto ao Tribunal de Contas da Unifo, ante o plenério desta
Comiss@o, na data de 06 de dezembro de 2005, para prestar esclarecimentos sobre o contrato
"PUT ", firmado entre os fundos de penséo - PREVI, PETROS E FUNCEF e o CITIGROUP.

Em tal reunifo, o digno representante do MPF/TCU ° afirma,
exemplificativamente, relativamente ao indigitado 'PUT":

1 - que foi firmado em flagrante ilegalidade (sic);

2 - que deveria ter a prévia e expressa autorizagdo dos patrocinadores e da
Unido, que ndo teve;

3 - que os fundos de pensdo, no caso, ja titulam, antes do "PUT", participagio
acionaria superior a permitida, no total, de 25%;

4 - que os fundos representam 20% do PIB e seus recursos sdo aplicados e
manipulados praticamente sem fiscalizagdo, embora seus prejuizos devam
ser cobertos por recursos publicos.

Diante de tais afirmagdes e da respeitabilidade da autoridade que as proferiu
- membro do Ministério Publico Federal - cabe-me, indeclinavelmente remeter-lhe copia das
fitas e da degravag@o e solicitar que adote as providéncias legais que o caso requeira.

Atenciosamente,
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SUMARIO: Esclarecimentos, pelo Dr. Lucas Furtado, acerca do acordo PUT, firmado entre os |

fundos de pensdao PREVI, FUNCEF e PETROS e o Citigroup.
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O SR. PRESIDENTE (Deputado Eliseu Padilha) - Declaro aberta a presente
reunido, destinada a obter esclarecimentos acerca do acordo PUT, firmado entre os
fundos de pensdao PREVI, FUNCEF e PETROS e o Citigroup. O autor do Requerimento
n°® 98/05, para a realizacdo desta reunido, € o Deputado Nelson Bornier, que se faz
presente.

Convido para sentar-se a Mesa o Sr. Procurador-Geral do Ministério Publico
perante o Tribunal de Contas da Unido, Sr. Lucas Furtado.

Esclarego aos Srs. Parlamentares que a reunidao esta sendo gravada para posterior
transcricdo, por isso solicito que falem ao microfone, identificando-se ao iniciar as
interpelagbes, como de costume.

Para melhor ordenamento dos trabalhos, .adotaremos os seguintes critérios.
Primeiro, o expositor tera 10 minutos, prorrogaveis por mais 5, para suas exposi¢coes, e
somente apds a exposi¢cdo do convidado poderemos passar ao debate. Os Deputados
terdo o tempo de 5 minutos para as interpelacgdes, sendo permitidas a réplica e a tréplica
pelo prazo de 3 minutos. Para responder a cada interpelagao, o expositor tera 0 mesmo
tempo.

Serao autorizadas inscricdes com os seguintes critérios de preferéncia: primeiro, o
autor do requerimento; segundo, membros da Comiss&o; terceiro, havendo tempo e
interesse, outros Parlamentares.

O SR. DEPUTADO JOSE CARLOS ARAUJO - Sr. Presidente, V.Exa. disse algo
que me deixou ligeiramente preocupado: a terceira opgéo, para os Deputados néo-
membros.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Eliseu Padilha) - O Regimento Interno proporciona
a prioridade para os membros da Comissao.

O SR. DEPUTADO JOSE CARLOS ARAUJO - Sr. Presidente, nos temos a tarde
inteira e a noite. Se a Ordem do Dia comecar, podemos int_ej_rromper a reuniao. O que néo
pode acontecer € um Deputado fazer inscrigdo e, por nao éer membro da Comissao, nao
poder fazer perguntas por falta de tempo.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Eliseu Padilha) - Em principio V.Exa., pelo que se
antevé, tera a oportunidade de fazer suas perguntas. Entre os Deputados nao-membros,
parece que sua inscrigdo € a primeira. Portanto, ao que tudo indica, V.Exa. tera
oportunidade de se manifestar.

O SR. DEPUTADO JOSE CARLOS ARAUJO - Muito obrigado, SrRresidente ...
V.Exa. € um homem que realmente percebe as coisas e ja percebeu que f@gﬂﬁr%? -CN -

REIOS
nao-membro a me inscrever nesta Comissao.
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manifestou-se dizendo que oferecera, pela ordem, a oportunidade de que dispde, e
aguardara a sua oportunidade.

O SR. DEPUTADO JOSE CARLOS ARAUJO - Sr. Presidente, eu agradego
ao Ministro Delfim Netto, mas gostaria de beber da sabedoria das perguntas do
Ministro Delfim para, entdo, humildemente, formular as minhas perguntas.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Eliseu Padilha) - Passemos a palavra ao Sr.
Lucas Furtado, a quem, ja no inicio, queremos agradecer a completa disponibilidade
e o pronto atendimento ao convite desta Comissao.

Com a palavra o Sr. Lucas Furtado.

O SR. LUCAS FURTADO - Exmo. Sr. Presidente, Srs. Deputados, devo
esclarecer que sou membro do Ministério Publico perante o TCU e recebi convite
desta Comissado para prestar esclarecimentos sobre representacao de autoria do
Deputado Jodo Alberto, que tramita no TCU e que tem por objeto questionar a
legitimidade de acordo firmado entre os fundos de pensao e o Citigroup. O acordo
diz respeito ao controle da empresa de telefonia Brasil Telecom.

Exceléncias, a representacao do Exmo. Sr. Deputado Joao Alberto questiona
a legitimidade do acordo firmado entre os fundos de pensédo — e me refiro a 3
especificamente: PREVI, vinculado ao Banco do Brasil; PETROS, da PETROBRAS;
e FUNCEF, da Caixa Econdémica Federal — e o Citigroup.
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A rigor, sdo levantados diversos aspectos do acordo. Eu me manifestei no
presente processo, e na manifestacdo que produzi nos autos do processo do TCU
entendi que apenas um dos aspectos dizia respeito a competéncia do Tribunal.
Esse acordo PUT, firmado entre os fundos e o Citigroup, tem 2 objetivos principais.
O primeiro € reunir as agdes do Citigroup e dos fundos, assegurando a esses 2
grupos o controle da Brasil Telecom.

A participagao societaria da Brasil Telecom é dividida entre 3 grupos: fundos
(PREVI, FUNCEF e PETROS), Citigroup — cada qual desses 2 primeiros com
aproximadamente 41, 42% do total das agoes — e o Grupo Opportunity, que detém
aproximadamente 9% do total das agdes. A situagdo é curiosa porque, em razio
dessa divisdo entre 3 grupos, para onde as agdes do Grupo Opportunity se
movimentassem iria o controle.

Antes de ter sido firmado esse acordo, o controle vinha sendo exercido pela
unido das agdes do Grupo Opportunity com as do Citigroup, e os fundos de penséao
nao tinham como exercer o controle, apesar de deterem mais de 40% do total das
acoes da Brasil Telecom, porque as agbes que asseguravam a maioria, o direito de
voto pertenciam aos outros 2. .- s C)P.‘,M-tmw-iy SiC.

Houve divergéncias entre o Citigroup e(os fundos de penséo) de modo que o
Citigroup buscou nesse acordo a parceria que lhe faltava, que lhe asseguraria,
juntamente com os fundos, o controle societario da Brasil Telecom. Ou seja, os 2
juntos detém mais de 90% das agdes.

Sei que existe uma longa disputa judicial. Inumeras agdes tém sido
protocoladas por ambos os lados com o objetivo de suspender, de travar, de fazer
andar esse acordo.

[O acordo tem por primeiro objetivo reunir as agoes do Citigroup com as agbes |
pertencentes aos fundos de pensao. Essa unido obriga as partes ao seguinte i
aspecto. Estabelece que, se um dos pertencentes ao grupo quiser vender ou alienar i|
suas agdes, o comprador também estara obrigado a comprar as agées do outro. Em
outras palavras, se o Citigroup quiser alienar suas agdes, o possivel comprador " |
obrigatoriamente precisa negociar com os fundos de pensao e vice—versa]Eles 1
casaram as acgoes no sentido de que ndo pode uma parte do grupo alienar as suas

sem que o comprador também esteja obrigado a comprar as agoes do outro. Hoje,

quem quiser adquirir o controle da Brasil Telecom necessita adquirjr,as #995505 - CN -
pertencentes ao Citigroup e as dos fundos de penséo. CPM-I“-"'COQREIFQS

Nessa parte, senhores, o acordo é indiscutivelmente vantajosgk;ﬁﬂ'@ osV UV
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fundos de pensdo. Apesar de deterem mais de 40% do total das agdes, eles nao
conseguiam exercer o controle, e esse acordo permitiu aos fundos exercer o
controle da Brasil Telecom. Nesse ponto, ele & vantajoso. Em que aspecto o acordo
se mostra eventualmente desvantajoso, desvantagem que afeta exclusivamente os
fundos? Existe o acordo PUT, firmado entre os 2, que reune as agbes € que
determina essa possivel venda conjunta. Se até outubro de 2007 nao surgir um
comprador para as agoes pertencentes a esses 2 grupos, o Grupo Opportunity
detém a opgao unilateral de venda, vale dizer, se quiser, pode obrigar os fundos de
pensdo a comprarem as agbes pertencentes ao Citigroup. Isso se até 2007 néo
surgir um terceiro interessado na compra.

[O acordo, de uma parte, é vantajoso para os fundos de pensao, na medida
em que permite que os fundos exergam o controle da Brasil Telecom. De outro lado,
do ponto de vista do Opportunity, o acordo € vantajoso por inteiro, porque assegura
ao Citigroup, primeiro, o controle societario, em fungdo desse acordo de acionistas;
em segundo lugar, caso ndo surja esse possivel comprador, os fundos estarao ||
obrigados a comprar, por valor previamente fixado em mais de 1 bilh&o de reais:l
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O que é suscitado em primeiro lugar é que haveria um sobreprego na
indicagcdo desse valor de mais de 1 bilhdo de reais. A rigor, alega-se que haveria
diferenga de mais de 240% em relagdo ao prego de mercado.

Srs. Parlamentares, devo dizer que, além de ser do Ministério Publico, do
TCU, sou professor da Universidade de Brasilia, onde leciono Direito Administrativo
e Direito Comercial. Nao tenho ilusdo de que agdo que assegure controle societario
vale mais do que agdo que nao assegure controle societario.

Peguemos como exemplo uma acgéo ordinaria com direito de voto que valha
10 reais. Se essa mesma acao ordinaria fizer parte de um grupo que permita a seus
titulares o exercicio do controle societario, essa agéo pode valer 15, 20 ou 30 reais.
Entdo, ndo € pelo fato de ser fixado um preco para as agbes pertencentes ao
Citigroup em valor superior ao preco de mercado que se poderia pura e
simplesmente alegar superfaturamento. No entanto, a diferenga de mais de 240%,
tendo como parametro o prego de mercado, chama a atencgao pela diferenca e gera
todo esse questionamento, tanto no Poder Judiciario quanto no TCU.

Repito, existem iniUmeras questoes relacionadas a esse acordo firmado entre
os fundos de pensao e o Citigroup. O que interessa ao TCU € o possivel prejuizo
que desse acordo pode surgir para os fundos. Por qué? Porque se esse valor de
240%, acima do prego de mercado, n&o for real, isso causa prejuizo aos fundos de
pensao, e a legislagdo complementar pertinente aos fundos determina que, havendo
prejuizos para os fundos, as patrocinadoras tém de arcar com metade desse
prejuizo.

Ou seja, se esse acordo resultar, de algum modo, em lesdo, em prejuizo para
PREVI, FUNCEF e PETROS, respectivamente o Banco do Brasil, a PETROBRAS e
a Caixa Econdmica Federal terdo de arcar com metade do prejuizo.

Devo esclarecer a V.Exas. que o TCU até hoje nunca exerceu fiscalizagao
direta sobre os fundos de pensdo. Os fundos de pensdo sao pessoas de direito
privado. E ai vemos uma contradigéo: apesar de serem pessoas de direito privado,
grande parte do patriménio dos fundos foi formada a partir de contribuigdo das
empresas estatais. Até o ano 2000, havia empresas estatais que contribuiam na
proporcédo de 7 para 1. Ou seja, para cada parte que os empregados das empresas

estatais contribuiam para a formagdo do patriménio dos fundos, as empresas

estatais contribuiam com 7 vezes, 5 vezes, 3 vezes. Somente a partirf R8pfESRGED- CN -
da Lei Complementar n°® 108, foi definido que ndo seria paggf\'}él"' (RRREIOS

- . PA."
desproporcéo. Desde entéo, a participagao, ou a colaborag¢ao, ou a cq rﬁré;bmeégg_rﬂ_s’_
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sido de 1 para 1.

O TCU n&o tem exercido fiscalizagdo sobre os fundos, isso dentro da
perspectiva de que sdo pessoas de direito privado, e eis aqui um caso em que a
competéncia do TCU para fiscalizar esta sendo posta a prova.

A dificuldade do TCU para fiscalizar os fundos de pensdo pode ser medida
até em razdo dos termos da medida cautelar originariamente concedida pelo Relator
da representag&o, Ministro Benjamin Zymler. S.Exa., em vez de fazer determinagéo
direta aos fundos para que ndo executem esse acordo, faz determinagdo as
empresas estatais.[o TCU, na pessoa do Ministro Benjamin Zymler, determina que
Banco do Brasil, Caixa Econdmica Federal e PETROBRAS adotem providéncias
perante seus representantes nos fundos de pensao para que estes impecam a
celebragao do acordo]

Quando o TCU recebeu a representagao do Deputado aqui mencionado, nao
havia a certeza de que o acordo ja havia sido firmado, e efetivamente ja havia; a
cautelar foi concedida em termos alternativos no sentido de que, caso esse acordo
ja tivesse sido firmado, ndo fosse executado.

Mas vejam V.Exas. que o TCU nao detém a competéncia do Poder Judiciario,
que pode interferir em acordo privados; o TCU o fez por intermédio das empresas
estatais, entidades vinculadas a Administragdo Publica, indiscutivelmente sujeitas a
fiscalizag&o pelo TCU.
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Entao, o que interessa ao TCU do ponto de vista da competéncia? O acordo,
na parte em que obriga os fundos de pensdo a adquirirem por valor previamente
fixado as acoes pertencentes ao Citigroup, caso fundos de pensao e Citigroup nao
encontrem um terceiro com interesse em comprar as agdes pertencentes a esse
bloco que hoje exerce o controle.

Uma questao que eu suscitei na minha manifestagao no processo diz respeito

a previsao contida no art. 29 da Lei Complementar n° 108, que dispde:
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“Art. 29. As entidades de previdéncia privada
pafrocinadas por empresas controladas, direta ou
indiretamente, pela Unido” — que é o caso —, “Estados,
Distrito Federal e Municipios, que possuam planos de
beneficios  definidos com  responsabilidade da
patrocinadora, nao poderdo exercer o controle ou
participar de acordo de acionistas que tenha por objeto
formagao de grupo de controle de sociedade andénima,
sem prévia e expressa autorizagcao da patrocinadora e do
seu respectivo ente controlador.”

A rigor, o paragrafo Unico desse mesmo art. 29 determina que esse
dispositivo, ou seja, o caput do art. 29, nao se aplica aos acordos firmados antes da
vigéncia da Lei Complementar n® 108.

Por que esses dispositivos legais, Exceléncias? Porque, a rigor, ndo ha
acordo. Atuar em mercado de agdes representa risco. Mexer em disputa de controle
societario no mercado de ag:f;es significa risco total, risco absoluto. Nao ha operagao
mais arriscada em mercado de agbes do que a que diz respeito a disputa pelo
controle societario. A prova disso pode ser constatada nesse processo. Poucos
processos de disputa de controle societario geraram tantas acoes judiciais na
Justica Comum, na Justica Federal, e agora a materia foi legada ao TCU.

Como se encontra o processo no TCU, Exceléncias?

Com essa observagdo, Sr. Presidente, encerrarei minha participacdo e me
colocarei a disposicao dos Srs. Deputados.

No TCU foi protocolada a representacdo. O Ministro Benjamin Zymler
inicialmente concedeu a cautelar, determinando que as empresas estatais
adotassem providéncias com seus representantes nos fundos de pensao para que
nao executassem o acordo. Os fundos de pensao e as proprias entidades — Banco
do Brasil, Caixa Econémica Federal, PETROBRAS — recorreram dessa cautelar. O
Ministro Benjamin Zymler, ao apresentar seu voto ao plenario do TCU, reconsiderou
a cautelar.

V.Exas. podem me perguntar se a cautelar estd mantida. A cautelar ate hoje

estda mantida, porque ndo houve decisdo do Plenario. O Ministro Benjamin Zymler

levou a proposta de rever, de cassar a medida cautelar. Houve pedidg [d@sy,hs@g;ggg&m_ !
Ministro Walton Alencar Rodrigues, que devolveu o processo com voto QSMFé?ioCQBEE'OS |
do Ministro Benjamin Zymler. Houve novo pedido de vista por parte de M@[‘TTS_’[% —5-!%
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Augusto Nardes, até recentemente Deputado desta Casa, que restituiu o processo 2
semanas apos, declarando-se impedido de atuar no caso. Houve novo pedido de
vista, do Ministro Guilherme Palmeira. Atualmente o processo se encontra no
gabinete de S.Exa.

Esclareco a V.Exas. que estamos apenas tratando da medida cautelar. Resta
saber se o TCU deve ou ndo interferir em sede de cautelar, considerando se haveria
ou nao perigo de demora de uma decisdao de mérito do TCU e se haveria a
perspectiva do bom direito.

Eis a situagao do processo no TCU.

Sr. Presidente, estou & disposigao de V.Exas.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Eliseu Padilha) - Convido o Deputado Carlito
Merss, Vice-Presidente da Comissédo, a assumir a Presidéncia.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Carlito Merss) - Concedo a palavra ao autor

do requerimento para a realizagdo desta reunido, Deputado Nelson Bornier.
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O SR. DEPUTADO NELSON BORNIER - Sr. Presidente, Srs. Deputados,

inicialmente agradeco ao Sr. Lucas Furtado o atendimento ao convite desta
Comissao.

Sr. Lucas, assisti atentamente a sua exposigdo, principalmente no que diz
respeito ao art. 29 da Lei Complementar n°® 108, muito bem mencionado por V.Exa.
Aproveito para fazer minhas perguntas.

Caso venha a ser reconhecida a ilegalidade do acordo de acionistas, V.Sa.
entende que os atos que estejam sendo praticados ao seu abrigo poderiam ser
declarados também ilegais, portanto gerar pleitos indenizatérios por parte de
terceiros prejudicados e, consequentemente, provocar a obrigatoriedade futura de
alocacao de recursos por parte das patrocinadoras? Essa seria uma pergunta.

Se o senhor me permite, farei a segunda pergunta. Em vista da potencial
ilegalidade, n&o seria razoavel suspender a vigéncia do acordo de acionistas, até
que se possa, com convicgao, afirmar que os atos dele decorrentes néo gerarao os
efeitos financeiros anteriormente apontados com relagao as patrocinadoras?

O SR. LUCAS FURTADO - Exmo. Sr. Deputado, quanto ao agradecimento de
V.Exa. pelo meu comparecimento a esta Comissao, devo dizer que & minha
obrigagao, como cidadao brasileiro, antes mesmo de como representante do
Ministério Publico, colaborar com a Comissdo até onde eu possa. Repito: € minha
obrigagao.

Quanto as indagacoes de V.Exa., a primeira delas se refere a validade dos
atos hoje praticados pela gestao da Brasil Telecom e a possibilidade de anulagao
desses atos. Deputado, risco existe. Mas confesso a V.Exa. que, do ponto de vista
do Direito, da validade dos atos juridicos, existe a teoria que estabelece que, se nao
causa prejuizos a terceiros, ainda que se questione a validade desse ato, deve-se
preserva-lo, deve-se procurar verifica-lo.

Vamos supor que o acordo, no mérito, venha a ser declarado nulo. Se isso
ocorrer, atos praticados em virtude da execugdo desse acordo poderiam ter, sim,
sua validade questionada. Se nao houver prejuizos a terceiros, os atos sao
preservados. A questdo é tentar manter, em nome da seguranga juridica, o que é
praticado, principalmente no mundo dos negocios.

Confesso a V.Exas. que ndo interessa a ninguém uma empresa do porte da

Brasil Telecom se encontrar em situagdo questionavel, ou que DOF%)SVABO@Zﬁﬁg CN }

b : =Ny
questionada. Nao é vantajoso para nenhuma empresa, ndo é vantajo$§@ibara CORREIOS |
empresa de telefonia do porte da Brasil Telecom encontrar-se n --Fr@eiﬁo d@s}a?,
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disputa judicial. Tanto que hoje se fala em risco jurisdicional, ou seja, que a
existéncia de processos judiciais demorados, interminaveis, cuja solugdo somente
uma bola de cristal poderia permitir antever, prejudica as empresas, prejudica o
investidor, afasta o investidor do Brasil. E o0 caso. Confesso a V.Exas. que, se eu
tivesse de fazer uma aposta, diria que os atos terdo sua validade mantida.

Do ponto de vista de possiveis prejuizos para as patrocinadoras, a rigor, se
algum ato hoje praticado pela Direcdo da Brasil Telecom resultar em qualquer tipo
de prejuizo, esse prejuizo é da Brasil Telecom, ndo é dos socios. Vamos supor que
a atual administragdo, a atual Diretoria da Brasil Telecom celebre um contrato e
cause prejuizo & empresa. Esse prejuizo é da Brasil Telecom. E dela, pessoa
juridica; nao se estende aos soécios. Entdo, ndo se estende ao Grupo Opportunity,
nem ao Citigroup, nem aos fundos.

Os atos de gestao praticados hoje pela administragao da Brasil Telecom, por
si sO, ndo tém o poder de afetar seus socios. A rigor, para que possamos falar em
prejuizo das patrocinadoras dos fundos, precisaria haver prejuizo dos fundos e seria
necessario que esse prejuizo repercutisse nas patrocinadoras. No caso, atos de
gestdo praticados pela atual Direcao da Brasil Telecom podem vir a causar prejuizo
a ela e a seu patriménio, o que nao afeta diretamente qualquer sécio, ndo causa

diretamente prejuizo a qualquer deles.

| ROS 0372006 - ON -
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A rigor, do ponto de vista do Direito Societario, s6 se pode falar em
responsabilidade de sécio por ato praticado pela pessoa juridica em hipoteses de
fraude. E ndo estamos aqui, pelo menos no momento, falando em fraude na
administracdo da Brasil Telecom. Isso por enquanto ndo esta sendo questionado no
presente processo.

Entao, do ponto de vista de prejuizos em razdo dos atos de gestao praticados
pela Brasil Telecom, eu ndo veria preocupacgao. Diferente é a situagdo do acordo
PUT na parte em que obriga os fundos a pagarem ao Citigroup o valor de 1 bilhdo
de reais pelas acdes. Aqui eu tenho, sim, uma despesa a ser realizada. Caso o
Citigroup venha a exercer esse direito de opcdo, poderemos ter, sim, uma despesa
realizada diretamente pelos fundos. Se for comprovado que esse valor nao foi fixado
em parametros corretos, havera, sim, prejuizo diretamente para os fundos.

Na parte em que os fundos se obrigam a comprar acdes do Citigroup,
podemos falar em risco de prejuizo para os fundos, portanto em risco de prejuizo
para as patrocinadoras. No que diz respeito aos atos de gestao hoje praticados pela
Brasil Telecom, Exceléncia, eu nao veria prejuizo ou dificuldade para os fundos,
portanto para as patrocinadoras. Quando falamos de patrocinadoras, nos nos
referimos a Banco do Brasil, PETROBRAS e Caixa Econdémica Federal.

O SR. DEPUTADO NELSON BORNIER - Sr. Presidente, farei uma réplica.

O senhor ndo entende que, até que fossem realmente dirimidas todas as
duvidas existentes sobre o contrato, que sua vigéncia deveria ser suspensa, até que
a situacao fosse esclarecida de uma vez por todas?

O SR. LUCAS FURTADO - Deputado, seria uma opgao. Agora, qualquer que
seja a opgao a ser adotada, Exceléncia, ela poderia vir a ser questionada. A rigor,
eu, que atuei no processo, entendo que o art. 29 da Lei Complementar n° 108
aplica-se ao presente caso no sentido de que somente poderiam os fundos
participar de acordo para adquirir controle societario se as respectivas
patrocinadoras e o ente controlador — o ente controlador dessas patrocinadoras € a
Unido — tivessem consentido.

A lei fala em prévia e expressa autorizagdo. Dado que sdo operacoes de alto
risco, haveria necessidade de prévia e expressa autorizagao das patrocinadoras e
do respectivo ente controlador. E o que estabelece o art. 29 da lei. Isso diz respeito

a uma possivel ilegalidade do acordo. S6 que essa ilegalidade FEEE réfe@00s - CN -
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Repito: o acordo em si, quando reune as agdes dos fundos e do Citigroup,
nao diz respeito a competéncia do TCU. Diz respeito, sim, a uma possivel violagéo
de dispositivo legal. S6 que o TCU ndo tem competéncia para verificar ilegalidade
em qualquer ato, em qualquer situagdo. O que interessa ao TCU ¢é preservar o
patriménio publico. Em que medida o patriménio publico pode ser afetado? Na
medida em que esse acordo, além de assegurar aos fundos e ao Citigroup o
controle societario, obriga os fundos — caso o Citigroup assim o deseje — a pagar,
a partir de 2007, 1 bilhdo de reais pelas acoes pertencentes ao Citigroup. Eis a parte
do acordo que interessa.

Suscitei, sim, a aplicagao do art. 29 da lei, mas sabendo que a competéncia
do TCU no presente processo € limitada, que diz respeito apenas a preservagao do
patriménio publico, diferentemente da questdo judicial. Existem inimeras agbes
judiciais sobre essa matéria. Alias, ela ja esta no ambito do Superior Tribunal de
Justica. Mantida a situagdo de controle societario anterior ou a atual, em que os
fundos e o Citigroup exercem o controle, designam maior parte da Diretoria,
qualquer que fosse a situagao, no meio de uma briga judicial como esta, fala-se em
risco jurisdicional.

O que interessa ao empresario? Uma decisao rapida. Muitas vezes vemos a
incapacidade do Poder Judiciario de apresentar solugdes rapidas em processos
importantes como esse, Sr. Deputado.

O SR. DEPUTADO NELSON BORNIER - Sr. Presidente, vou deixar para
falar no final, até porque ha outros colegas inscritos. Por enquanto eu me dou por
satisfeito.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Carlito Merss) - O Deputado Delfim Netto € o

proximo inscrito.
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O SR. DEPUTADO DELFIM NETTO - Sr. Presidente, creio que o ilustre Sr.
Lucas expds a questdo com toda a clareza. Existem aqui 2 grandes problemas. De
um lado, o fundo e o Citigroup com essa operagdo conseguiram o exercicio do
comando. Isso significa que se acresceu valor. Por outro lado, essa disputa judicial
reduz o valor. V.Sa. ha de concordar que esse problema jurisdicional reduz o valor
da empresa. Aumentou o risco dramaticamente. De outro lado, existe um prejuizo
contingente, que pode ser grave e que vai, certamente, afetar o patriménio dos
fundos.

Parece-me que sua questdo esta correta. E uma questdo de decidir qual das
2 medidas seria mais adequada. Parece-me que a mais adequada seria exatamente
a proposta do nosso companheiro: deixar o status quo até resolver isso. Ninguém
teria nenhum prejuizo. Mas, se o Presidente me permite, eu vou ler 2 ou 3 questdes
que eu gostaria que V.Sa. respondesse.

O regulamento anexo a Resolugao 3.121 do Conselho Monetario Nacional,
mais especificamente o art. 64, proibe que as entidades fechadas de previdéncia
complementar realizem operagbes com agdes por meio de negociagdes privadas,
ressalvando, além dos casos expressamente previstos nesse mesmo regulamento,
aqueles previamente autorizados pela Secretaria de Previdéncia Complementar do
Ministério da Previdéncia Social.

Dado esse contexto, eu gostaria que V.Sa. esclarecesse o seguinte: entende
que essa aprovacgao deveria ser motivada e baseada em critérios técnicos que
demonstrem cabalmente inexistentes riscos capazes de afetar o equilibrio de
recursos da entidade?

Segunda questdo: tem conhecimento dos motivos que levaram a aprovagao
do acordo PUT?

O SR. LUCAS FURTADO - Sr. Deputado, quanto a segunda pergunta, que é
mais facil, ndo conhego. Posso supor quais as razdoes que levaram os fundos a
firmar esse acordo. A rigor...

O SR. DEPUTADO DELFIM NETTO - Permite-me? Se V.Sa. nao tem
conhecimento, ndo lhe parece imprescindivel que o TCU tenha conhecimento dos
motivos para essa autorizacdo, dado o valor envolvido no negocio e a sua

repercussdo para as entidades patrocinadoras? Veja, eu sou um daqueles que
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Confesso a V.Exa. que € o primeiro processo em que o TCU se depara diretamente
com operagoes realizadas por fundos de pensao. Repito: a dificuldade que tem o
TCU para fiscalizar o presente processo diz respeito ao fato de que o TCU nunca
exerceu fiscalizagdo sobre essas entidades.

Confesso a V.Exa., ilustre Deputado Delfim Netto, que um colega do
Ministério Publico, que atua no Tribunal de Contas do Estado Rio Grande do Sul,
procurou-me ha cerca de 2 meses. Ele, que é do Ministério Publico do Tribunal de
Contas do Estado do Rio Grande do Sul, suscitou a competéncia daquele Tribunal
de Contas para fiscalizar os fundos de pensao das empresas estatais estaduais. Ele
queria minha opiniao.

Disse a ele que o TCU nunca enfrentou essa discussao e que, do ponto de
vista pratico, o TCU nao tem estrutura para fiscalizar os fundos de pensao. Nos
estamos falando — V.Exa. bem o sabe, Deputado Delfim Netto — de
aproximadamente 20% do Produto Interno Bruto nacional. O TCU, que dispbe de
aproximadamente 2 mil servidores para fiscalizar toda a Administragdo Publica
Federal direta e indireta, Estados e Municipios, quando estes recebam repasse de
recursos federais, ndo da conta. Querer pér o TCU para exercer uma fiscalizagao
sistematica dos fundos de pensao significaria, talvez, na pratica, atestar a legalidade
de atos que o TCU n&o teria condigbes sequer de fiscalizar.

O que motivou esse acordo entre os fundos de penséao e o Citigroup? Poderia
dizer, por suposicdo minha, porque esse esclarecimento eu nao vi no processo, que
os fundos buscaram uma forma de valorizar suas agdes, dado que, apesar de
deterem mais de 40% do total das agdes, ndo conseguiam exercer o controle.
Buscaram, com esse acordo, o controle. Conseguiram, juntamente com o Citigroup,

o controle em funcdo desse acordo de acionistas.

RQS n° 03/2005 - CN - |
CPML. - CORREIOS !

s e U17

M

3488
Doc:




Problema: para poder exercer esse acordo, os fundos se comprometem a
comprar unilateralmente agdes por mais de 1 bilhdo de reais. Eis aqui, de todos os
aspectos controvertidos desse acordo, o aspecto que me interessou no processo.
Eu, que por atuar perante o TCU, devo me restringir a questées de competéncia do
TCU. Eis o que interessa ao TCU : 1 bilhdo de reais. Eis o que os fundos podem vir
a ser obrigados a pagar ao Citigroup. Eis o que pode causar prejuizo aos fundos e,
consequentemente, as respectivas empresas estatais que sdo as patrocinadoras.

Motivagao. Ndo examinei o aspecto da motivagdo. Nao me recordo de no
processo ter sido suscitado o porqué desse acordo. Talvez porque o processo ainda
esteja numa fase cautelar, ou seja, o Relator, Benjamin Zymler, concedeu a medida
cautelar, e a questédo esta sendo discutida. Nao foi possivel avancar sequer para o
mérito do exame do processo. E possivel que no exame do mérito essas questdes
tenham de ser enfrentadas e esclarecidas, inclusive de onde surgiu esse nimero.

Tenho recebido advogados de todos os lados desse processo. Os advogados
que defendem o acordo, ligados aos fundos de penséao e ao Citigroup, dizem que o
valor foi obtido a partir de critérios econémicos. Foram contratadas empresas de
auditoria que fizeram avaliagdes e tém condigbes de demonstrar que esse € o0 prego
real, que nao existe sobrepreco. Mas ainda ndo chegamos a essa etapa, estamos
ainda na discussao da fase cautelar.

O processo, no TCU, quase ndo andou. Poderia ter andado mais se nao
tivéssemos tido essa sequiéncia de pedidos de vista no plenario, que, a rigor, tem
impedido o exame mais aprofundado de questdes de mérito.

O SR. DEPUTADO DELFIM NETTO - Exatamente por causa disso, O
recomendavel seria que o TCU pudesse analisar o caso profundamente.

O SR. LUCAS FURTADO - Com certeza, Deputado, concordo integralmente
com V.Exa.

O SR. DEPUTADO DELFIM NETTO - Acho que estamos esclarecidos. Na
verdade, ndo aumentou o valor necessariamente. Ha duvidas se o que eles chamam
de vantagem existe, porque o prejuizo para o valor da empresa, 0s prejuizos
jurisdicionais existem e estdo visiveis, mas o prejuizo contingente tambem existe e e
muito visivel.

Considerando que a regra geral € de vedagao das negociagbes privadas e
que a competéncia deferida a SPC ha de ser entendida como soment %%&\6%52%85 N
exercicio em situagdes excepcionalissimas, tem o TCU conheciment@Fdé quEORREIOS :
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regulamento anexo a Resolugao n® 3.1217

O SR. LUCAS FURTADO - A minha manifestagdo no processo e a dos
técnicos do TCU, ilustre Deputado, € no sentido de que sim. @ legislacao, tanto a
legislagdo complementar quanto as resolugdes, teria sido violada no que diz respeito
aos procedimentos prévios. Esbarramos, no TCU, nos limites da competéncia do
Tribunaij

O SR. DEPUTADO DELFIM NETTO - Acho que estd perfeitamente
compreensivel. O problema é: V.Sa. reconhece que houve essa violagao?

O SR. LUCAS FURTADO - De minha parte, em juizo cautelar, sim.EE_ntendo 1 \
que haveria necessidade de manifestag@o prévia, em funcdo da legislacao, da lei |
complementar, do Banco do Brasil, da Caixa Econémica Federal, da PETROBRAS e
da Unido, aléem de, nos termos da resolugdo mencionada por V.Exa., da propria
Secretaria de Previdéncia Complementar.l

Nao temos conhecimento de que tenha havido prévia e expressa autorizagao
de nenhum desses 6rgaos ou entidades publicas. A rigor, a representagao com um
pedido de cautelar formulado ao TCU era para impedir a realizagdo da assembléia
geral da Brasil Telecom — esse foi o pedido da cautelar — de modo que essa
situagao, esse status quo a que V.Exa. se refere pudesse ser mantido.

O que o TCU disse? O proprio Relator se convenceu da existéncia de
ilegalidade e disse que ndo pode o TCU interferir na realizagcao da assembléia geral
de uma empresa privada, por ndo ter competéncia para se imiscuir em negoécios de
empresa privada, uma vez que o TCU sé pode atuar por intermédio das
patrocinadoras. E expediu, em sede de cautelar, determinag&o as patrocinadoras.

O SR. DEPUTADO DELFIM NETTO - S¢ para terminar, Sr. Presidente. O art.
1° do regulamento anexo a Resolugéo n° 3.121 estabelece que os investimentos
das entidades fechadas de previdéncia privada devem ter presentes condigoes de
seguranga, rentabilidade, solvéncia e liquidez.

Por outro lado, a assungdo de controle de uma empresa envolve néo s6 o
préprio risco do negdcio, mas também a responsabilidade inerente as condigbes de
controlador, que estdo referidas na Lei das Sociedades Andnimas.

Assim sendo, ao menos em tese, ndo lhe parece que o contrato PUT colidiria

com esse dispositivo, particularmente no que se refere as condigbes. de.seguranca. ..
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da pergunta.

O SR. DEPUTADO DELFIM NETTO - O art. 1° do regulamento anexo a

Resolugédo n° 3.121, que V.Sa. citou varias vezes, estabelece que os investimentos
das entidades fechadas de previdéncia devem ter presentes condicbes de

seguranca, rentabilidade, solvéncia e liquidez. Sao 4 condigdes.
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Por outro lado, a assungao do controle da empresa, que foi 0 que aconteceu,
por si s6 envolve riscos do negécio, mas também & responsabilidade inerente a
condigao de controlador estabelecida.

O SR. LUCAS FURTADO - Entendi a pergunta de V.Exa.

O SR. DEPUTADO DELFIM NETTO - Assim sendo, em tese, ndo lhe parece
que o contrato PUT colidiria com esse dispositivo, particularmente no que se refere
a condi¢ao de seguranca por ele exigida?

O SR. LUCAS FURTADO - Deputado, eu diria que com certeza. Tanto tenho
certeza disso que a certeza nao é minha. E do proprio legislador, que, ao aprovar a
Lei Complementar n® 108, estabeleceu que esses acordos que tenham por objetivo
assegurar aos fundos de pensdo controle societario devam passar por essa
autorizagdo prévia e expressa.

Repito aqui a minha opinido: sim,/ a seguranga juridica desse negécio € |
questionada.‘?

Opiniao dos dirigentes dos fundos, dita por meio de seus procuradores, de
seus advogados que atuaram no processo: 0 prejuizo ja existia. Ou seja, os fundos
ja estavam na situagdo de ter mais de 40% das agdes da Brasil Telecom e nao
terem suas agdes valorizadas porque ndo conseguiam exercer o controle. Esse
acordo, em vez de poder resultar em prejuizo, poderia resultar em vantagem, na
medida em que permitiria...

O SR. DEPUTADO DELFIM NETTO - Ou eventualmente em mais prejuizo.

O SR. LUCAS FURTADO - O problema ¢é que, para assegurar o controle, os
fundos tiveram de, talvez, ceder muito. Estamos ai nos referindo a opgao de compra
do valor de mais de 1 bilhao de reais.

Do ponto de vista do estrito negocio empresarial, Deputado, quando os
fundos se alinham ao Citigroup para ter o controle societario, isso € um excelente
negocio para os fundos e um excelente negocio para o Citigroup.

O SR. DEPUTADO DELFIM NETTO - Sobre isso néo ha a menor duvida.

O SR. LUCAS FURTADO - Nao ha a menor divida. O problema é que o
acordo prevé, além dessa unido de agdes, a possibilidade unilateral de compra. Eis
o problema a que, do ponto de vista de prejuizo, eu me refiro.

O SR. DEPUTADO DELFIM NETTO - Muito obrigado.

05 - CN
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O SR. DEPUTADO JOSE CARLOS ARAUJO - Sr. Presidente, Dr. Lucas
Furtado, Srs. Deputados, tive oportunidade de, na CPMI do Mensalao, dirigir-me aos
representantes dos fundos de pensdo e perguntar-lhes sobre esse acordo PUT e
pedir copia para que dele tivéssemos conhecimento.

A primeira pergunta que |lhe fago é se V.Sa. conhece o acordo PUT todo e se
esta com ele em maos.

O SR. LUCAS FURTADO - Sim, estou com ele em maos.

O SR. DEPUTADO JOSE CARLOS ARAUJO - Quantas paginas tem esse
acordo?

O SR. LUCAS FURTADO - Este acordo, com os anexos, tem 29 paginas.

O SR. DEPUTADO JOSE CARLOS ARAUJO - Entdo, o senhor esta com
parte desse acordo, porque me foi dito pelos fundos de pensdo que esse acordo
tem 960 paginas, se nao me engano. E o TCU sé tem vinte e poucas paginas. O
que sera que ha nessas outras paginas que ninguém tem conhecimento?

Tive oportunidade de perguntar também a ANATEL se conhecia o acordo. A
ANATEL também nao conhece. Salvo melhor juizo, esse deveria ser um acordo
publico. E verdade isso?

O SR. LUCAS FURTADO - N&ao apenas por envolver fundos de pensao, Sr.
Deputado, mas também porque envolve mercado de agoes.

O SR. DEPUTADO JOSE CARLOS ARAUJO - Pois é. Entdo, veja o senhor.
Pasmem, senhores! Ninguém até hoje a que ja se perguntou nesta Casa —
ninguém — conhece esse acordo PUT. Ninguém conhece a fundo esse acordo
PUT. Tem alguma coisa que nao cheira bem nesse acordo PUT, Dr. Lucas, porque
nem o senhor, do TCU, conhece esse acordo em sua totalidade.

Eu tinha a esperanca de chegar aqui e ver que o senhor, do Ministério
Publico Federal no TCU, dizer que conhece esse acordo, mas o senhor vem aqui
com minguadas 29 paginas, que nao retratam nem o extrato desse acordo PUT.

Faco um apelo a esta Comissao, pois temos que mover alguma agao para
que esse acordo PUT chegue a nossas maos ou as do TCU para que se possa
conhecer in totum o que esta escrito nele, que tanta gente tem tanto interesse em

esconder.
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Sr. Presidente, V.Exa., na qualidade de Presidente dos trabalhos no dia de
hoje, poderia, junto com toda a Casa, promover alguma agdo, até de busca e
apreensdo, se for o caso, para podermos conhecer esse acordo PUT, a fim de
sabermos a quem beneficia ou a quem prejudica, porque algo tdo escondido como
esse acordo PUT nao deve ser bem cheiroso.

Dr. Lucas, V.Sa. ja disse, e ficou claro para mim, que nesse acordo, diante de
tantas coisas que estdo ocorrendo, ha alguma ilegalidade. E o proprio TCU ja
observou isso, nao é verdade?

O SR. LUCAS FURTADO - Deputado, a rigor ndo houve uma decisdo
definitiva do TCU, mas uma decisédo cautelar do Ministro Benjamim Zymler.

Em relagcdo a cautelar, eu, que sou do Ministério Publico junto ao TCU, e os
servidores, os analistas, os técnicos do TCU, manifestamo-nos pela ilegalidade do
acordo.

O SR. DEPUTADO JOSE CARLOS ARAUJO - Entendi.

O TCU se manifestou no sentido de que néo tinha competéncia para evitar a
realizagcdo de uma assembléia em empresa da iniciativa privada, mas que essa
assembléia poderia vir a prejudicar, de alguma forma, os fundos de pensédo e, ai
sim, o Tribunal de Contas da Uni&o teria obrigagao de tomar as providéncias. Por
que, entdo, o TCU nao chamou os fundos de pensao e recomendou-lhes que
entrassem com medida cautelar no Judiciario para evitar que essa assembléia se
realizasse, ja que poderia causar danos aos acionistas?

O SR. LUCAS FURTADO - llustre Deputado, a rigor o TCU pode até vir a
mudar seu entendimento, mas hoje o que existe no Tribunal de Contas da Unido é
que nao pode fazer qualquer recomendagao ou determinagao aos fundos, nem aos
dirigentes dos fundos, porque s@o pessoas de direito privado.

O SR. DEPUTADO JOSE CARLOS ARAUJO - Mas se pudesse faria.

O SR. LUCAS FURTADO - Em termos de esclarecimento, sim. Apesar de
buscar esclarecer os fatos, a dificuldade do TCU foi tao grande, ilustre Deputado,
que para obter a documentagdo minima fez determinagbes ao Banco do Brasil, a
Caixa Econdémica Federal e 8 PETROBRAS. O caminho encontrado pelo TCU para
chegar a esse acordo e examinar a possibilidade de causar prejuizo as entidades foi
via entidades patrocinadoras.

O SR. DEPUTADO JOSE CARLOS ARAUJO - Entdo, V.Sa—esta_dizendo
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e teve que recorrer ao Banco do Brasil, a Caixa Econdmica Federal para consegui-
las?

O SR. LUCAS FURTADO - Diria que nado posso atribuir a dificuldade a ma
vontade de quem quer que seja. O TCU nédo exerce fiscalizagdo sobre empresas
privadas. Se ousasse fazé-lo, o passo seguinte seria mandado de seguranga contra
o TCU no Supremo Tribunal Federal. O Tribunal de Contas da Unido é zeloso de
suas atribuicbes e procura nao extrapolar seus limites. Repito: talvez nesse
processo haja possibilidade de o TCU avancar em termos de definir novas
atribuigoes e de dizer que & importante que haja novas esferas de fiscalizagao sobre
entidades fechadas de previdéncia complementar, que sao os fundos de penséo.
Ate hoje, nunca fiscalizei. Em um caso espinhoso como esse, como eu fago para
obter as informacgdes que me sao apontadas como ilegais?

A representacao assinada por Deputado Federal e encaminhada ao TCU
trouxe copia desse acordo com essas 29 paginas e alguns estudos
complementares. Nao trouxe copia do processo porque nao estava em meu
gabinete. O processo encontra-se com pedido de vista no gabinete do Ministro
Guilherme Palmeira.

O SR. DEPUTADO JOSE CARLOS ARAUJO - Observe que a CPMI teve
dificuldade e ndao conseguiu.

O SR. LUCAS FURTADO - E a CPMI dispde de poderes judiciais.

O SR. DEPUTADO JOSE CARLOS ARAUJO - Foi pedido. A CPMI comegou,
acabou e ndo conseguimos. Até hoje ndo nos foi enviada copia do acordo. Foi
prometido pelos presidentes dos fundos de pensao, sob juramento, que iriam enviar
copia do acordo a CPMI e ndo enviaram. Isso também é um grave fato. Pergunto: é
justificavel a aprovagéo, notadamente quanto ao sobreprego pactuado de 240%
relativamente a cotagcdo do mercado de agdes, que esta no acordo?

O SR. LUCAS FURTADO - Desculpe-me, Deputado.

O SR. DEPUTADO JOSE CARLOS ARAUJO - E justificavel a aprovacao
concedida, notadamente quanto ao sobreprego pactuado de 240% relativamente a
cotagdo do mercado de agdes, que esta no acordo?

O SR. LUCAS FURTADO - Sim, o acordo fixa 240% acima do valor de

mercado atual. Eis o ponto de discussdo. Nao ha duvida de que agbes de _controle
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De onde tiraram esse valor de 240%? Esse valor € correto? Se nao for, se for
superestimado, causa prejuizo aos fundos, repercute no patriménio? Eis o objeto da
cautelar.

Tenho copia da minha manifestagéo no presente processo dizendo que existe
risco de prejuizo para os fundos, solicitando que o TCU mantenha a cautelar e
estenda a cautelar ja concedida pelo Ministro Benjamin Zymler. A minha
manifestacdo foi nesse sentido, de o TCU estender a cautelar, porque o acordo
assegura que, no ano de 2007, o Citigroup, querendo, obriga os fundos a
comprarem agbes. Contudo, a parte o acordo, existe hoje a possibilidade de os
dirigentes dos fundos de pensdo e do Citigroup estarem agora negociando essas
acoes. Meu pedido de cautelar foi de que a cautelar ja concedida pelo Ministro
Benjamim Zymler impedisse nao apenas a execuc¢ao do Acordo PUT, mas qualquer
compra de acdes enquanto o TCU nao decidisse sobre o mérito do acordo. Ou seja,
diante da possibilidade de os fundos adquirirem as agdes do Citigroup fora do
acordo, a parte o acordo, que a cautelar fosse estendida.

Essa minha manifestagao nos autos, Deputado, foi para impedir essa
possivel compra. Nao tenho conhecimento de que haja acordos quanto a compra
atual, mas existe essa possibilidade, tanto que existe o acordo. O meu pedido nos
autos do processo do TCU foi de extensdo da cautelar para impedir essa possivel
compra.

O SR. DEPUTADO JOSE CARLOS ARAUJO - Dr. Lucas, na ¢tica de V.Exa.,
qual seria a providéncia que poderiamos tomar para que pudéssemos abrir essa
caixa-preta que se chama acordo PUT? Ninguém que eu conheca, a nao ser os que
o assinaram, que detém o contrato — todo mundo ja ouviu falar do acordo PUT —,
conhece até hoje na integra esse acordo PUT. Entéo, € algo que esta Casa precisa
saber. O TCU tinha obrigagédo de saber isso e tem de pedir esse acordo PUT na
integra. Nao pode ser de outra forma.

A ANATEL, que deveria ter sido consultada, ndo tem conhecimento desse
acordo PUT.

O TCU esta trabalhando com a ANATEL em conjunto nesse assunto?

0O SR. LUCAS FURTADO - N&o, o TCU tem atuado isoladamente.

O SR. DEPUTADO JOSE CARLOS ARAUJO - Essas coisas € que intrigam

esta Casa, ndés estamos aqui para defender os interesses Rm;;;ggggs:c“_

aposentados. E todas essas coisas tém acontecido. CPM] ) C%RR%‘US
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esmiugar, saber o que ha nas entrelinhas. Pairam davidas sobre esse acordo, uma
nuvem cinzenta, um contetdo malcheiroso.

Muito obrigado.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Carlito Merss) — O proximo inscrito € o
Deputado Eliseu Padilha.

O SR. DEPUTADO ELISEU PADILHA - Sr. Presidente, Srs. Deputados,
quero inicialmente pedir permissado para cumprimentar o Dr. Lucas Furtado, ilustre
representante do Ministério Publico no Tribunal de Contas da Unido, onde tem sido,
indiscutivelmente, uma das referéncias quando se busca a defesa do interesse
publico, a defesa da sociedade brasileira.

Dr. Lucas, quero cumprimenta-lo pela exposigao.

Fiz algumas anotagées que vao fundar a minha inquiricao ao final.

Primeiro, ouvi de V.Sa. que, na sua visao, nos proprios autos desse processo,
dessa representacdo de um colega nosso Parlamentar, V.Exa. opinou pela
existéncia de ilegalidades, pela falta de requisitos preliminares que seriam
essenciais a esse ato. Essa também é a posi¢cao da assessoria da Casa, segundo
as suas palavras.

Também ouvi V.Sa. dizer que o Tribunal ndo tem ainda definido de forma
perfeita se deve ou néo fiscalizar também os fundos, em que pese sabermos que as
patrocinadoras todas se encontram no campo de agédo do Tribunal de Contas da
Unido e que os prejuizos nos fundos — a metade, pelo menos — serao bancados

pelas patrocinadoras, se existirem.
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A mim, pessoalmente — & um juizo personalissimo —, parece que, se o
prejuizo € bancado pela patrocinadora e esta esta sob encargo do Tribunal, ndo
resta divida nenhuma de que o fundo também deveria estar. E apenas questdo de
l6gica, de raciocinio. Neste caso, parece-me perfeitamente aplicavel o principio de
que quem pode 0 mais pode 0 menos.

Também ouvi de V.Sa. que a ordem contida na liminar ndo teria sido
observada, cumprida pelas patrocinadoras. Ao que parece, o argumento € de que o
ato ja havia sido realizado. Em tese, parece perfeito. Agora, a patrocinadora tem, de
forma indireta, indiscutivelmente, controle também na administragdo do fundo,
porque a presidéncia é indicada pela patrocinadora e a maioria, hoje, dos
participantes. Portanto, ndo se diga que a patrocinadora ndo pode intervir, pois
pode, e de forma direta.

Tenho noticia de que hoje a participagdo dos fundos no nosso mercado
acionario supera 280 bilhdes de reais. Indiscutivelmente, € a maior fonte unitaria de
participacao no mercado acionario nacional. Nao conhego nada parecido com isso.

Deve estar afligindo a todos os interessados nos fundos e a toda a sociedade
brasileira o processo de fiscalizagao. Afinal, quem fiscaliza?

A primeira pergunta que fago a V.S.: houve, por parte das patrocinadoras,
alguma explicacao que pudesse ser admitida pelo Ministério Publico como passivel
de rever sua posi¢cao de absoluta ilegalidade quanto as atitudes que tomaram em
relacao a ordem do Ministro que concedeu a liminar? Quais foram os procedimentos
das patrocinadoras diante da ordem contida na liminar do Tribunal de Contas? Vou
fazer todas as perguntas sendo meu tempo estoura. Se V.Sa. puder fazer a
gentileza de anotar, podera depois respondé-las uma a uma.

A segunda pergunta diz respeito a fiscalizagdo. V.Sa. diz que o Tribunal
ainda ndo tem definido se vai ou nao atuar na fiscalizagdo dos fundos de pensao.
Essa fiscalizagdo, tanto quanto sei, encontra-se ao encargo da Secretaria de
Previdéncia Complementar do Ministério da Previdéncia e da Assisténcia Social.
Pergunto: V.Sa. tem conhecimento se essa Secretaria tem quadros e
disponibilidade de recursos humanos para efetuar essa fiscalizacao? Seguramente
essa Comissao tera de ouvir também a Secretaria de Previdéncia Complementar

objetivamente com relagdo a esse tema. Mas quero saber se no Trbunal chegou
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Terceira pergunta: tanto quanto sei, ha limitacdo no edital de privatizacao de
varias empresas que a época foi colocado a disposicdo da sociedade. La havia
limitacdo para a participagdo dos fundos de pensdo. Na soma, os fundos nao
deveriam passar de 25%. Pergunto: na hipotese presente, j4 ndo esta essa
participacao acima do limite? E, se vier a acontecer a aquisicdo — apenas para
raciocinar — da participacdo da PREVI ou da participagao dos “Citi” pelos fundos,
esse limite nao sera ainda mais excedido?

Quarta pergunta: se pensarmos que hoje ja passamos do limite e depois
vamos para o controle absoluto, ndo estaremos contrariando o pressuposto da
privatizacao e reestatizando de forma indireta, trazendo de volta todo o encargo

para a Uniao?
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Quinta pergunta: V.Sa. afirmou que estdvamos diante de uma ilegalidade.
V.Sa. ja se referiu a isso, mas eu pergunto para que haja repeti¢cdo: qual foi a sua
posicao nos autos do processo quanto a legalidade? Se houve, efetivamente, uma
ilegalidade de forma absoluta, devemos ter presente que essa ilegalidade é um dos
pressupostos que ndo estao presentes para a validade do ato juridico. E, diante da
nulidade absoluta, qual € o papel do Ministério Publico, mesmo em se tratando do
Ministério Publico junto ao Tribunal de Contas da Unido? Constatada a nulidade
absoluta, o que vale dizer a nulidade do ato juridico no caso em analise, qual deve
ser o papel do Ministério Publico?

Por ultimo, tendo havido toda uma mudanga no controle acionario pela
conjugacao desses esforgos, houve também, por via de conseqliéncia, uma
mudanga na gestao de algumas e, futuramente, de outras empresas. Se partirmos
do pressuposto da sua andlise, que & de nulidade, e ela pode ser absoluta, qual
sera a eficacia, vale dizer, qual sera o risco decorrente dos atos de gestao
praticados por pessoas que estiveram investidas ilegitimamente da administracao?
Onde teremos possiveis prejuizos e possiveis vantagens? E pergunto: como fica a
eficacia desses atos?

O SR. LUCAS FURTADO - llustre Deputado Eliseu Padilha, a primeira
pergunta foi sobre o procedimento das patrocinadoras. Aqui vou tratar
especificamente do recurso interposto pelo Banco do Brasil.

O Banco do Brasil recorreu da medida cautelar, e inclusive o seu advogado, o
Dr. Marcelo Pimenta, fez sustentagao oral na sess@o em que se iniciou o julgamento
do agravo contra a medida cautelar. Basicamente, o que o Banco do Brasil alega &
que ndo tem como cumprir a cautelar do TCU. O Tribunal de Contas da Unidao
determinou que as empresas estatais atuassem junto aos seus representantes nos
fundos de penséao para que estes impedissem a execugao.

Diles alegaram que nao podiam se imiscuir nos negocios dos fundos, que nao I |
tinham como exercer esse controle, do que discordo.( Parece-me evidente que, (
sendo o Conselho formado por 3 representantes dos empregados e 3 da empresa
patrocinadora — no caso, o Banco do Brasil, a PETROBRAS e a Caixa Econémica
Federal — e cabendo, além da indicacdo desses 3, a indicagdo do Presidente a
patrocinadora, havendo empate, o voto do Presidente desempata em favor da tese

indicada pela patrocinadora.

[Ras e ova0os o
Efetivamente, ndo ha um controle direto, mas quem tem poder@igﬂ,‘qie_y3 &0 %’s ‘

maioria dos membros de uma entidade, a controla. Isso se chama dontrole pehgao
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n&o no sentido de politica partidaria. Do ponto de vista do Direito, isso € um controle
politico. Se tenho o poder de indicar a maioria dos membros de determinada
entidade, indiretamente, eu a controlo. Isso na prépria Lei n® 6.404 é definido como
controle.

E\té que ponto o Banco do Brasil vai se imiscuir no negocio, € um aspecto. Do
ponto de vista de o Banco do Brasil ter competéncia para afastar e designar uma
nova diretoria, de modo a que sejam cumpridas as determinagdes de quem detém o
controle, isso me parece inquestionavel.[Ou seja, se se quiser mudar a linha de
atuacado dos fundos, o que o Banco do Brasil, Caixa Econémica e PETROBRAS
podem fazer? Designar novos representantes. Portanto, existe controle.

O Banco do Brasil alega que nao tem como interferir nos negécios e que seria
ruim para os fundos se houvesse essa intervengao; que as patrocinadoras nao
podem interferir em negdcios especificos; que as patrocinadoras devem indicar
pessoas competentes e idéneas e que a gestao seja feita por elas, sem que as
patrocinadoras interfiram em atos especificos, determinando “celebre esse contrato;
nédo celebre esse outro contrato”. Entdao, esta € a tese do Banco do Brasil: nao

vamos interferir.
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A segunda pergunta & sobre a fiscalizagdo exercida pelo TCU, alias, que
deveria ser exercida pela SPC. Aqui, Deputado, devo dizer o seguinte: a informacao
que tenho € que a Secretaria de Previdéncia Complementar tem algo em torno de
70 servidores para fiscalizar ndo apenas os fundos de pensdo das empresas
estatais, mas todos as entidades fechadas de previdéncia complementar. Entao,
teriam de ser super-homens para dar conta de fiscalizar 1% da atividade.

E lamentavel que uma proposta de iniciativa do Governo Federal, a criagao
da agéncia, ndo tenha sido aprovada. E algo lamentével. A rigor, a criagdo dessa
agéncia proposta pelo Governo Federal, se aprovada, teria fortalecido o sistema de
fiscalizagao.

Deputado, eu, que atuo ha mais de 12 anos no Ministério Publico junto ao
TCU, parto do pressuposto de que um homem € ele e suas oportunidades. Nao se
pode presumir que alguém seja tdo absolutamente corrupto ou tdo absolutamente
sério que possa prescindir de controle.

Hoje, a situagdo dos fundos de pensado se aproxima desse outro extremo.
Temos aqui bilhGes sendo negociados e os mecanismos publicos estatais de
fiscalizagdo sao extremamente falhos. Ter 70 pessoas para fiscalizar os fundos de
pensao significa dizer que ndo ha uma fiscalizagéao efetiva. /Por melhor que seja a
intengdo, por maior que seja a seriedade e a competéncia desses técnicos da
Secretaria de Previdéncia Complementar, ndo ha como exercer uma fiscalizagao ||
efetiva. Ndo ha. E esta a realidade, indiscutivel.

Existe hoje uma falha no sistema de fiscalizagdo das entidades fechadas de
previdéncia complementar, e isso € sério. A atuagao dos fundos de pensao nao diz
respeito apenas aos pensionistas e aposentados, diz respeito ao mercado. Para
onde os fundos forem, para onde aquele que detiver 20% do Produto Interno Bruto
for, a agua tende a ir. O caminho é esse. Os fundos tém condi¢des de interferir no
mercado, tém condicbes de manipular o mercado. O que impede isso? A
fiscalizagdo do Estado, e precisamos ter uma fiscalizagdo mais efetiva.

E lamentavel. Sei que ndo se deve a uma razdo politica, nem de Governo
nem de Oposigdo, a rejeicdo da agéncia. Eu sei que no ultimo dia de vigéncia da
medida proviséria que criou a agéncia, quando ela iria ser votada, houve o

depoimento do entdo Deputado Roberto Jefferson, houve toda aquela comogéo no

Pais e, infelizmente, a medida proviséria caducou. Em conseqﬂ%ighgagj%ﬁg N
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dificuldades.

Ai vem um outro problema: como a SPC tem dificuldades operacionais e
materiais para fiscalizar, os outros 06rgaos passam a exercer parcelas dessa
competéncia de fiscalizagdo. Quem mais pode interferir no mercado? A Comissao
de Valores Mobiliarios, que s6 examina um aspecto; o COAF, que examina
operagoes suspeitas; o TCU, que trata apenas do ponto de vista do prejuizo para as
empresas estatais. Ou seja, como nao existe um érgao forte com competéncia para
fiscalizar esse sistema, temos uma fiscalizacdo fragmentada, o que nao interessa
nem aos fundos. Repito: isso ndo interessa a ninguém, e da oportunidade para que
haja operagdes suspeitas.

Se trabalho com operagdes da ordem de centenas de milhdes, de bilhdes;
ndo ha uma fiscalizagdo efetiva; se quem negocia esses bilhdes nado esta
trabalhando com dinheiro proprio, mas de terceiros, ou se fiscaliza ou teremos
sempre operacoes suspeitas, ou sendo postas Eogiuspeita, ainda que legitimas.
participagéo dos fundos nos limites. A rigor, houve erro. O erro houve, e la na
origem. Os fundos de pensdo ndo aumentaram o seu percentual de participagao na
Brasil Telecom. Esse percentual foi definido la atras, na licitagdo. Entédo houve erro,
violacdo de edital, la atras, o que repercute até hoje.

O problema é: como trocar o pneu com o carro andando? Tentar trocar o
pneu, dizer “fundos, restrinjam-se a participacao definida no edital de 25%", isso

significa causar um prejuizo irremediavel aos fundos. O que fazer?
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O problema é este: houve a falha la na origem, 1a na licitagdo. Como corrigir
esse problema? V.Exa. tem razédo: desrespeitou-se o edital. O problema & encontrar
uma solugdo. Existe o problema, existe a ilegalidade, existe a violagido do edital.
Como fazer para resolver isso? Eu nao tenho resposta. Confesso a V.Exa. que,[rio
parecer que produzi nos autos, inclusive ainda em sede de cautelar, eu sugeri ao
Tribunal, o que ndo foi acolhido, que determinasse ou recomendasse & Comissao
de Valores Mobiliarios e a Secretaria de Previdéncia Complementar que, em
conjunto, definissem formas de adequar a participagdo dos fundos em controle
societario de modo a observar a legislacdo vigente. Sugeri ainda que isso se
definisse com muita antecedéncia, para evitar agodamento e prejuizo... (falha no
dudio) |

/FE) que justifica a minha atuagao e a do TCU é a preservacao do patriménio
das empresas estatais. Uma interferéncia direta nesse tipo de situagdo geraria
prejuizo aos fundos e, portanto, as empresas estatais.

Entao, veja V.Exa. a duvida, a encruzilhada em que me encontro: se cumpro
estritamente a legalidade, hoje ndo tenho duvida de que causo um prejuizo aos
fundos. Como fazer para cumprir a legalidade causando o menor ruido, o menor
problema ou prejuizo possivel aos fundos? Eis o parametro que me tem guiado no
presente processo.

@uanto a legalidade do acordo, repito: entendo que ele é i[eg/aE Esse acordo
foi firmado em abril de 2005. Tenho aqui a data exata do acordo, permitam-me
confirmar. 9 de margo de 2005. A lei complementar disse que s6 ndo ha
necessidade de prévia e expressa autorizagdo de patrocinadora e ente controlador
da patrocinadora para os acordos firmados antes da vigéncia da lei. O acordo é
datado de 2005, posterior a lei. Teria esse acordo de obter prévia e expressa
autorizagao do Banco do Brasil e da Unido, além da participacdo da Secretaria de
Previdéncia Complementar e da ANATEL, por dizer respeito a area de competéncia
dessa agéncia, o que ndo houve. Ou seja, /eu tenho a convicgdo de que esses
procedimentos n&o foram respeitados.

O que vamos fazer? Esse € o mérito do processo. Ou seja, o processo do
TCU tera de andar para que possamos clarear o caminho. Nao tenho ainda a

resposta do que fazer. O objetivo inicial da minha atuagao foi impedir a execugéo do

acordo e que os fundos pagassem 1 bilhdo de reais pela acéo, p W%WIU&J_ eN -
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risco dos atos de gestdo das pessoas investidas hoje na administracdo da Brasil
Telecom. A pergunta de V.Exa. mantém pertinéncia com a feita inicialmente, ou
seja: ato praticado pela atual diretoria da Brasil Telecom pode, de algum modo,
repercutir no patriménio publico? Entendo que néo.

Primeiro, trabalhamos com presungdo de legalidade e legitimidade de
qualquer ato juridico. Os atos praticados pela diretoria ndo séo praticados pelo
diretor; s@o praticados pela pessoa juridica. O fato de alguém estar investido na
diretoria de uma sociedade anénima ndo faz com que o ato seja praticado por uma
pessoa fisica “a”, "b”, “c” ou “d". O ato é praticado pela pessoa juridica.

Repito: € uma situacdo que nao poderia durar, e isso ndo estd sendo
debatido, a rigor, apenas no TCU. Essa questdo esta espalhada em inGimeros
processos judiciais, inclusive no ambito do STJ. O ideal seria concentrar isso tudo e,
seja a decisao "a", seja a decisao “b”, que haja uma decisdo o mais rapidamente
possivel, porque uma empresa que tem objetivo de lucro, que atua na prestagdo de
servigos publicos...

Isso € algo de que nos esquecemos: estamos lidando aqui com o servigo
publico, servico continuo, servigco essencial, que ndo poderia ser interrompido.
Entéo, isso pode afetar ndo apenas o acionista, mas também a populagdo usuaria
desses servigos publicos. O que podemos esperar? Que a questao seja resolvida o
mais rapidamente possivel.

Agora, quanto aos atos praticados pela atual diretoria da Brasil Telecom, nao
enfrentei esse aspecto no processo. Se tivesse que enfrentar — e sou obrigado, em
razao da pergunta de V.Exa. — eu diria o seguinte: os atos praticados pela atual
diretoria sdo atos validos. Ainda que o acordo venha a ter sua validade questionada,
uma coisa é o acordo e outra os atos de gestdo. Os atos de gestédo hoje praticados
pela diretoria ou pelos diretores da Brasil Telecom sao praticados pela pessoa
juridica e, nessa qualidade, vao ser mantidos. Se houver duvida acerca das
intencées de dolo, de fraude, de ma-fé, de simulagéo desses atos de gestéo, atos
especificos poderdo ser questionados, mas néo o fato de terem sido praticados pelo
diretor “a”, “b”, “c” ou “d”, indicado por tal grupo de acionistas e nao por outro grupo
que poderia estar exercendo o controle.

Ou seja, nao vejo, hoje, em principio, pelo que conhego do processo, como a

validade desses atos de gestdo praticados pela diretoria da Brasil Te
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O SR. PRESIDENTE (Deputado Carlito Merss) — Vou conceder uma pequena
réplica ao Deputado Eliseu Padilha porque o Dr. Lucas Furtado tem um prazo até as
16 horas, e ainda o Deputado Ricardo Berzoini fara perguntas.

O SR. DEPUTADO ELISEU PADILHA - Inicialmente, agradego a acuidade
na captagcdo das perguntas e das respostas, mas ainda ha duas ou trés questbes
gue eu gostaria de saber de V.Sa.

Primeiro, se houve, efetivamente, desrespeito aquele limite de participagéo,
na medida em que se mantém em aberto a possibilidade de aquisigdo, de aumentar
essa participagéo, penso o passado esta atras, o futuro podemos trabalhar. O
passado ndo se trabalha mais, em tese. Até se pode trabalhar, mas vem a idéia do
prejuizo. Entdo, como nao queremos prejuizo, nao vamos trabalhar o passado, mas
o futuro da para trabalhar. Logo, pode-se proibir, sim, que se faga a operagdo. Eu
queria que V.Sa. meditasse sobre essa afirmacdo e, se for o caso, que a
comentasse.

Segunda pergunta: se o acordo é ilegal, e a posicéo € sua, da nulidade
absoluta — longe de mim discutir com V.Sa. Direito Administrativo; fui advogado,
mas quem € politico ha 12 anos ja nado é mais advogado —, atrevo-me a fazer-lhe
refletir sobre a seguinte premissa: se temos o ato originario acometido de uma
nulidade absoluta, a menos que eu tenha deixado passar algum ensinamento, os
atos derivados dessa ungao da nulidade absoluta serao nulos também. Podem, sim,
ser questionados todos os atos dos atuais diretores, na medida em que eles possam
ferir interesses de terceiros. Os terceiros poderao levantar, contanto que tenham
fundamentacgao, a nulidade de tais atos, porque a gestéo, a investidura derivou de
um ato nulo. Esse é o entendimento que tenho em decorréncia do que eu sabia
sobre o tema. Nao sei ainda tudo, ou pelo menos o que € possivel saber, entdo a
mim resta o entendimento de que esses atos podem, sim, ser acoimados de
nulidade.

Por ultimo, V.Sa. fez uma referéncia que, me parece, nado soou bem no
ouvido de quem deveria soar. Quando V.Sa., possivelmente referindo-se ao art. 29
da Lei Complementar n® 108, disse que teriam que ser ouvidas, preliminarmente, a
Secretaria, as patrocinadoras e o controlador das patrocinadoras, vale dizer que

teria que ser ouvida a Unido, na forma prevista na Constituicdo, para esse tipo de

evento. Essa afirmacgao foi sua também, e eu g.:;ostaria qtfe V.Sa.._re?%%dﬁ%%%q%g-cm

forma mais objetiva: o controlador das patrocinadoras € a Untao,?mltanmmaos
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O SR. LUCAS FURTADO - Isto. Respondendo a ultima pergunta, Deputado,
e agradeco a V.Exa. a gentileza com que se dirige a mim, a rigor, ndo houve
manifestagdo da SPC, da ANATEL, da Unido nem das patrocinadoras. Ou seja, o
acordo foi celebrado entre os fundos e o Citigroup. Ponto.

Eu me omiti — por isso falei da gentileza de V.Exa., porque nao respondi a
uma indagagao sua — quando V.Exa. perguntou se essa participagao dos fundos no
controle societario das empresas de telefonia ndo importaria em reestatizacao.
Entendo que sim. Na medida em que os fundos controlam entidades, os fundos sao
controlados por empresas estatais e as empresas estatais sao controladas, no caso
presente, pela Uni&do, o que temos? Um controle direto da Unido sobre as empresas
estatais; um controle direto sobre os fundos e um indireto sobre empresas de
telefonia. Ou seja, hoje, havendo vontade da Unidao de exercer controle sobre essa
empresa, ela o exerce.

A Constituicdo Federal, no seu art. 37, inciso XX, diz que qualquer
participacao, direta ou indireta, da Unido ou de empresa estatal, direta ou indireta,
depende de prévia e expressa autorizacao legislativa, inclusive, no sentido de que a

participagdo direta da administragao publica na economia deve ser excepcional.
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Exatamente para controlar essa excepcionalidade, ha a necessidade da
prévia autorizacao legislativa, segundo o art. 37, inciso XX, da Constituicdo Federal.
V.Exa. volta a argumentar sobre a validade dos atos de gestdo praticados pela
Diretoria. Deputado, ainda que o ato, o acordo PUT tenha sua validade atacada,
seja declarado nulo, os atos que tém sido praticados o tém sido em razédo até
mesmo de decisdes judiciais.

A questdo foi posta ao Poder Judiciario, e a ele cabia suspender a
assembléia geral, que gerou a mudanga de controle, ou impedi-la. Foi mantida,
portanto, a assembléia geral, em razdo de decisao judicial. Qualquer que fosse a
decisao judicial, quer no sentido de manter a assembléia geral, o que ocorreu, quer
no de impedir a assembléia geral, a duvida de V.Exa. persistiria. Se, a rigor, tivesse
sido concedida uma liminar, se tivesse sido suspensa a assembléia geral da Brasil
Telecom, se os controladores anteriores tivessem sido mantidos em seus cargos, o
mesmo argumento que V.Exa. apresenta poderia ser ainda apresentado pelo que
esta do outro lado.

Aqui, nés temos que trabalhar com a presuncao de legitimidade dos atos.
Presumem-se legitimos os atos. Dai por que, reitero, entendo que os atos de gestao
praticados pela diretoria da Brasil Telecom — pode ser que algum juiz discorde ou
venha a discordar de mim — s@o atos validos.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Carlito Merss) - Concedo a palavra ao ultimo
orador inscrito, Deputado Ricardo Berzoini, e lembro que o Dr. Lucas Furtado tem
uma atividade no tribunal as 16 horas.

O SR. DEPUTADO RICARDO BERZOINI - Sr. Presidente, Deputado Carlito
Merss, a quem cumprimento por, nesta fase do ano, sendo Relator do Orgamento,
estar aqui presidindo a sessao.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Carlito Merss) — E até para fugir da presséo,
porque todos me esperam ali ao lado. Ficando aqui eu fico mais seguro. (Risos.)

O SR. DEPUTADO RICARDO BERZOINI — Cumprimento ainda o Procurador
Lucas Furtado, por estar aqui conosco debatendo assunto tao importante.

O Procurador nos brindou com uma frase que parafraseia Ortega y Gasset: o
homem é ele e suas oportunidades. Eu diria que, neste caso, talvez fosse melhor

ironizarmos, dizendo que o homem é ele e suas opportunities, porque, de fato, eu

nunca vi um assunto de tanto interesse quanto este, especialmente p@@@@@moos-cm-'
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Defendo que o TCU possa, sim, em casos de fundos de pensao patrocinados
por empresas publicas, naquilo que pode causar prejuizo ao patrocinador, fazer o
acompanhamento e a auditoria, mas também acho que seria importante que essa
acao do TCU fosse mais antiga, por exemplo, na ocasido em que se permitiu esse
nivel de participagao; ao tempo de Ricardo Sergio, de Jodo Bosco Madeiro e outras
figuras de triste memoria na historia administrativa dos fundos de pensao.

Nesse assunto, eu me sinto muito comprometido e, ao mesmo tempo, a
vontade, porque, como cidadao, como bancario trabalhador, sou filiado a um fundo
de pensado, o maior deles, que é a PREVI. Portanto, o meu futuro, apds a
aposentadoria, esta ligado ao sucesso na administragdo desse fundo de penséo, ja
que eu nao pago a previdéncia parlamentar porque me considero Deputado
enquanto o povo assim quiser. Ndo tenho, portanto, nenhuma intencdo de me
aposentar como Deputado. Quero me aposentar pelo INSS, com a complementagao
da PREVI, como um bancario que sempre fui.

Segundo porque, como sindicalista, sempre defendi que houvesse estrutura
suficiente para se fiscalizar os fundos de pensdo. Lembro de que em 1996 ou 1997,
eu ainda ndo era Deputado, me batia junto ao Ministério da Previdéncia e ao
Parlamento para que houvesse o fortalecimento da SPC, uma estrutura muito
minguada que, a época, ndao conseguia fiscalizar praticamente nada, e assim
continuou até 2002.

Terceiro, porque, como Deputado, participei ativamente da votagéo das Leis
n° 108 e n° 109. Tive a oportunidade de, junto com o Deputado José Pimentel, com
o falecido Deputado Nelson Marchezan, do Rio Grande do Sul, que foi Presidente
desta Casa; e varios outros Deputados, como Roberto Brant, participar da votagao
das Leis n° 108 e 109. Inclusive, o Ministro Palocci foi suplente de uma das

Comissoes.
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Por fim, tive a honra de assumir o Ministério da Previdéncia, quando o
Presidente Lula tomou posse. Encontrei a Secretaria da Previdéncia Complementar
em condigoes dramaticas. Ela estava devastada. Ndo havia cargos e fungdes
comissionadas em numero suficiente para estruturar um trabalho razoavelmente
serio. Havia apenas duas diretorias e a diretoria de atuaria havia sido extinta.
Conseguimos ampliar para 5 diretorias, criando mecanismos de controle adequados
as possibilidades da época. E bom lembrar que, em 2003, o Presidente Lula
determinou um corte de 10% de cargos de DAS em toda a maquina publica, e nés
conseguimos uma excegao para a SPC. Portanto, ampliamos, criamos 5 diretorias,
coordenadorias e outros instrumentos para que a Secretaria pudesse recuperar o
tempo perdido. Havia mais de 1.500 processos represados, alguns de grande
impacto sobre o direito dos participantes dos fundos de pensdo. Entdo, creio que
essa preocupacao do TCU é extremamente meritoria.

Participei do inicio da elaboracdo da proposta da agéncia PREVIC, que foi
aprovada por esta Casa e caiu no Senado por disputa politica, sim, por obstrugéo da
Oposigao, que fez isso para derrotar o Governo nessa questdo, porque sabia que 0
Governo ia avangar na transparéncia e no controle social.

Esse € um assunto que gosto particularmente de debater, sempre gostei e
vou continuar gostando, até porque envolve ndo s6 o meu interesse como filiado,
mas a minha missdao como Parlamentar esta evidentemente comprometida com
isS0.

Quero discordar de V.Sa. na interpretagdo da Lei Complementar 108,
primeiro quando V.Sa. diz que a diregdo das empresas estatais poderiam ter
vinculadas as decisbtes dos seus participantes, dos seus representantes na diretoria
dos fundos de pensao.

A Lei 108, no seu art. 12, diz:

“Art. 12. O mandato dos membros do conselho
deliberativo sera de quatro anos, com garantia de
estabilidade, permitida uma recondugéo.”

Qual foi a intencao do legislador, debatida a exaustao? Foi exatamente nao
permitir que uma conveniéncia ou qualquer outro motivo que levasse a diretoria de

uma empresa estatal a tentar comandar o fundo de pensdo pudesse gerar, como

ameaga, a demiss&o dos dirigentes do fundo de pensao. E a eleicBaghindjsgta. AN
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poderia caber uma sugestdo, um entendimento da patrocinadora junto a esses
membros.

Em relagéo ao art. 29, seu paragrafo tnico diz:

“Paragrafo unico. O disposto no caput ndo se aplica as
participagbes acionarias detidas na data de publicagdo
desta Lei Complementar.”

Nao se fala nos acordos de acionistas. Se a intencdo do legislador fosse
vincular as participagdes acionarias anteriores, evidentemente a redacgdo seria: o
disposto no caput ndao se aplica aos acordos de acionistas ja firmados na data da
publicacdo dessa lei, ou aos acordos que vierem a ser firmados em relacdo a
participagoes ja existentes na data da publicagcado dessa lei.

Portanto, parece-me que sua interpretacao é diferente da minha. Nao quero
dizer que esta certa ou errada, porque, evidentemente, sé quem pode dizer isso € a
Justica. Mas entendo que a minha interpretacéo se reflete na minha participagao
quando da elaboracao da Lei Complementar n® 108, sancionada pelo Presidente da
Republica Fernando Henrique Cardoso.

Para ndo tomar tempo em demasia, quero dizer que € verdade que os fundos
de pensao assumiram um risco quando participaram das privatizagbes das teles, um
risco demasiado. Em 1999, meu primeiro ano como Deputado, denunciei isso e tive
a possibilidade de, conversando com um reporter da revista Veja, entregar uma
denuncia sobre isso que me havia chegado por meios andénimos; pessoas que
tinham algum tipo de conhecimento sobre essa matéria haviam mandado para o
meu gabinete um envelope sem identificagdo. Denunciei isso em plenario e
compartilhei essa denuncia com esse reporter da revista Veja, que publicou uma
matéria na semana seguinte chamada Que Opportunity, denunciando o acerto entre
o Sr. Jodo Bosco Madeiro, entao diretor financeiro da PREVI, nomeado pelo
Governo passado, e o Banco Opportunity.

Na semana seguinte, chegou outro envelope. Encaminhei novamente,
denunciei, fiz representagdo para o Ministério Publico e passei para 0 mesmo
reporter. Curiosamente, quando comprei a revista, verifiquei que nao saiu nenhuma
matéria sobre isso, mas sairam duas paginas de publicidade do Banco Opportunity.

Fiquei surpreso, porque ndo imaginava que uma revista desse porte pudesse

permitir tamanha coincidéncia. Mesmo que coincidéncia, deveria ter e\@ﬁﬂ" 03/2005 - CN -
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atitude correta dos dirigentes de fundos de pensdo, que tiveram a coragem de

enfrenta-lo para desmontar algo que poderia significar um prejuizo maior.
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Portanto, Sr. Procurador, eu queria chamar a atengdo, com todo respeito ao
seu trabalho, que € meritorio, bem intencionado, de qualidade, para o fato de que
prejuizo — e o senhor registrou isso muito corretamente — ja existia, porque os
fundos de pensdo entraram com 41% de participacdo acionaria e estavam alijados
do controle acionario. Qualquer acordo entre o Citibank e o Opportunity que fosse
lesivo aos interesses dos fundos de pensao poderiam fazer esses 41% terem um
prejuizo muito maior; essa parte da participagdo acionaria ficar, do ponto de vista
pratico, pouco eficaz quanto a preservagao dos interesses dos acionistas.

Quando os fundos de pensao agiram no sentido de enfrentar na Justica —
nao foi enfrentamento apenas politico, mas na Justica — o Banco Opportunity
conseguiu incluir algumas decisdes judiciais favoraveis aos fundos de penséo,
depois de muito tempo, porque vamos lembrar que o Citibank era aliado do Banco
Opportunity. Portanto, por muito tempo, o Citibank teve interesse em fortalecer as
posicoes do Banco Opportunity. Ele s6 deixou de adotar essa postura quando
percebeu que a gestdo do Banco Opportunity na Brasil Telecom era contraria aos
interesses dos acionistas em geral. Inclusive ha denuncias de utilizagao desmedida
de jatinhos por dirigentes do Banco Opportunity com as despesas correndo as
custas da Brasil Telecom — isso € uma denuncia, ndo estou afirmando que seja
verdade, que esta sendo apurada.

Portanto, no meu entendimento, embora seja totalmente cabivel a aten¢ao do
TCU em relacao a essa matéria, neste momento podemos comemorar o fato de que
os fundos de penséo se livraram da manipulagao imposta pelo Governo passado na
sua participagao na Brasil Telecom porque conseguiram, depois de muita estratégia
politica, juridica e societaria, fazer um acordo com o Citibank, mesmo com um
acordo PUT, que, evidentemente, embute na sua avaliagdo, com base em
pareceres de entidades e empresas sérias, que fazem avaliagdo desse tipo de
negocio, um sobrepreco decorrente do acordo de acionistas, portanto do controle
desse bloco. Evidentemente, esse sobreprego sO devera ser realizado se nao
houver um acordo ou um interessado que possa comprar o conjunto desse bloco
societario, constituido pelos fundos de pensédo e pelo Citibank, portanto se houver

esgotamento desse processo, e ndo me parece ser do interesse de ninguém, nem

dos fundos de pensao nem do Citibank, esgotar esse prazo. P .
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certeza de que o interesse é s esse, mas por parte de setores que entendem que é
possivel, neste caso, talvez repetir o grau de privilégio que o Sr. Daniel Dantas tinha
no Governo passado, quando jantava as escondidas no Palacio da Alvorada. Uma
reporter de uma importante revista brasileira, ao descobrir esse jantar e ter tentado
chegar proximo a comitiva do empresario, segundo informagées que obtive, chegou
a ser barrada de maneira nao legal, ou seja, com carros atravessando a pista para
impedir que ela pudesse cobrir esse importante jantar, e até hoje o Brasil ndo sabe
o que foi discutido entre o Presidente Fernando Henrique Cardoso e o Sr. Daniel
Dantas. Estranho que um banqueiro com essa reputag¢ao seja recebido na calada da
noite no Palacio da Alvorada.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Carlito Merss) — Concedo a palavra ao Sr.
Lucas Furtado para encerrar, porque ja estamos no limite do nosso tempo.

O SR. LUCAS FURTADO - Sr. Presidente, ndo havendo uma pergunta, eu
queria apenas dizer ao Deputado Ricardo Berzoini que me causa incomodo quando
recebo no TCU processos que envolvem conflito de interesses privados.
Normalmente, os processos no TCU dizem respeito a confrontos entre interesse
publico e interesse privado, e ai e facil tomar partido.

No presente caso, temos interesses privados complicadissimos, uma questao
juridica extremamente controvertida, e por tras disso tudo, bilhdes de reais em jogo.
Muitas vezes, assumir uma postura de defesa de legalidade acaba por nos poér em
determinado lado. Isso me causa incobmodo, porque eu nao gostaria que a posi¢ao
que tenho defendido em termos de respeito a legalidade e ao interesse publico seja,
quer eu adote a posigdo “a” ou a posigéo “b”, identificada como sendo a posigao do
empresario “a” ou do empresario “b” ou de quem quer que seja, exceto a posigéo de
defesa da legalidade.
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Entéo, respeito as teses que V.Exa. defende e, certamente, o que foi dito
tanto por V.Exa. quanto por seus colegas nesta reunido eu considerarei nas
oportunidades em que tiver que me manifestar no processo no TCU.

Sr. Presidente, agradego o convite e me coloco a disposigdo para esclarecer,
seja nesta oportunidade seja em outra, qualquer outra indagagéo.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Carlito Merss ) — Antes de terminar, concedo
a palavra ao nobre Deputado Nelson Bornier, autor do requerimento.

O SR. DEPUTADO NELSON BORNIER - Sr. Presidente eu gostaria de
agradecer ao Dr. Lucas Rocha Furtado por atender ao nosso convite. Acho que,
sem sombra de duvidas, o Dr. Lucas Furtado esclareceu muita coisa que interessa a
Comissdo. Meu muito obrigado, Dr. Lucas, e dou-me por satisfeito.

O SR. PRESIDENTE (Deputado Carlito Merss) — Nao havendo mais nada a
tratar, vou encerrar a presente reunido. Antes, porém, convoco 0s Srs.
Parlamentares para as seguintes reunides: amanha, reunido mensal com os
técnicos do Tesouro Nacional destinada a discutir e analisar a execugao
orgamentaria da Unido, bem como o desempenho das transferéncias dos fundos
constitucionais dos Estados, Distrito Federal e Municipios, na sala do Diretor do
DECOM, logo apoés reunido ordinaria deliberativa neste plenario.

Esta encerrada a presente reuniao.
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01. Objeto da consulta. Os fatos. Brasil
Telecom S.A., por sua ilustre Presidente, Carla Cicco, formula-nos a
presente CONSULTA.

Relata o ilustre consulente que, como tem sido
noticiado nos principais meios de comunicago, ndo € de hoje que existe
uma grande disputa entre os acionistas pelo controle da Brasil Telecom

S/A - BrT:

“Os Fundos de Pensdo, sob a lideranca da PREVI, tem participagao
de 45,5% na empresa Zain Participacoes S/A (“Zain”), holding que
controla indiretamente uma das mais importantes empresas do pais, a
Brasil Telecom Participacoes S/A (“BTP”), holding que congrega
diretamente a Brasil Telecom S/A (“BrT”), concessiondria de servigos
piiblicos de telefonia fixa comutada na Regido Centro-Oeste e outras
empresas do ramo de telecomunicagoes.

A Telecom Itdlia, por sua vez, detém 38% do controle indireto da BrT
e buscava aumentar sua participagdo no bloco de controle da
companhia mediante a compra das participacoes diretas e indiretas
do Opportunity, gestor original do investimento desde a data da
privatizagdo até o dia 9 de Marco de 2005 quando, por decisao do
Citigroup, foi destituido da fungdo de gestor.

Em 28 de Abril de 2005, a Telecom Itdlia celebrou uma transagdo
para compra destas participagdes diretas e indiretas detidas pelo
Opportunity na BrT.

Como reagdo, Citigroup e Fundos de Pensdao, além de ingressarem
com agdes para impedir a concretizagdo do acordo celebrado entre
Opportuniry e Telecom Iidlia, firmaram um acordo denominado

"

“put”.
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Trata-se de termo confidencial, “vazado” pela imprensa, pelo qual
Citigroup e Fundos de Pensdo se comprometem a negociar seus
ativos na BrT de modo conjunto, mas impondo aos Fundos de Pensao
o dever de comprar a participagdo do banco americano em até 2
(dois) anos pelo prego de R$ 1.045.000,00 (hum bilhdo e quarenta e
cinco mil reais), corrigidos pela variagdo acumulada do IGP-DI e
acrescido de 5 % de juros.

Os Fundos, portanto, comprometem-se a comprar a participa¢do do

Citigroup na BrT com dgio percentual superior a 240 % em relagdo
ao valor de mercado das agées.

Tudo isso aconteceu apés o Citigroup ter noticiado publicamente sua
decisdao de desinvestir do negdcio no terceiro trimestre de 2005.

Acresce dizer que, muito embora pela forma obscura como foi
celebrado ndo se tenha clareza sobre as condigées negociais
pactuadas em torno do “put”, os indicios de que ndo houve qualquer
remuneragdo ou indenizacdo pela aceitagdo do énus implicito no
contrato foram confirmados por recente declaragdo aos jornais pelo
Presidente da PREVI.

Com efeito, este possivel valor do acordo nao aparece registrado nos
assentos do Fundo. Segundo as recentes declaragdes do Presidente da
PREVI, Sr. Sérgio Rosas, ndo hd tal registro porque ndo houve
qualquer remuneragdo dessa natureza, o que causa estranheza, uma
vez que o Fundos assume compromisso, que limita sua autonomia da
vontade, sem o estabelecimento de qualquer contrapartida.

Nesse passo, cumpre observar que, pelos costumes do mercado, uma
operagdo deste tipo jamais se concretiza sem o pagamento de prémio
de pelo menos 20% do valor do negécio principal. No caso em
questdo, celebrado o compromisso de desembolso futuro de R$ 1,057
bilhao, o valor da preferéncia representa, no minimo, R$ 200 milhées.
A liberalidade de dispensa de pagamento dessa monta estaria nos
limites da autonomia de negociagdo do fundo, se ndao se tratasse da
gestao também de recursos publicos.
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Note-se que o mencionado contrato nao foi submetido, pelo presidente
da PREVI, enquanto lider do grupo de fundos paraestatais, a todos os
Orgdos da entidade, fato esse que deveria ter ocorrido, em face do
vulto e do enorme risco da operagao, inclusive a Patrocinadora da
entidade, no caso, o Banco do Brasil.

Ademais, hd nitida contradigcdo entre o ato negocial e a orientagdo
institucional vigente na PREVI. '

Com efeito, dada a finalidade dos fundos, hd rempbs ja se tinha como
linha de gestdo da PREVI a diminui¢do da aplicagdo de ativos em
empreendimentos diversos de 61% para, no mdximo 50%, no esteio do
que dispoe a Resolugao No. 2829 do Conselho Monetdrio Nacional.

A PREVI, ao contrdrio, portando-se como ousada investidora,
comprometeu-se a pagar mais de 240 % de dgio pelo controle de uma
concessiondria de servigos piiblicos que, no espirito do Plano
Nacional de Desestatizagdo, deveria ficar sob a gestdo de agentes
verdadeiramente privados e ndo de entidades paraestatais, como 0s
Fundo de Pensado.

E ainda hd um agravante: os préprios administradores dos Fundos
declararam que permaneceriam com as agdes adquiridas por, no
maximo 18 meses, lapso temporal demasiado curto para que o bem
comprado se valorize e proporcione lucro.

Em resumo, diante de todas as evidéncias, reforcadas pelas recentes

declaragées do ex-diretor do Banco do Brasil, Henrique Pizzolato, e
do proprio Presidente dos Fundos, Sr. Sérgio Rosas é certo que i)
houve ingeréncia politica nos Fundos de Pensdo que implicou ii)
irregular tramita¢do do acordo de “put” realizado entre Fundos de
Pensdo e Citigroup, o qual foi realizado iii) de forma obscura e,
portanto, iv) a revelia da diretoria dos seus patrocinadores, em
especial, no caso da Previ, dos diretores do Banco do Brasil e do
proprio Conselho de Administracdo dos Fundos. Tudo indica que v)
ndo houve, ou se houve, nunca foi revelado a quem de direito, um
estudo firme que demonstrasse a viabilidade econémico-financeira do
negocio. Pior, ainda, pelo que foi declarado pelo Sr. Pizzolato, hd
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indicios sérios da existéncia de possiveis beneficidrios outros que ndo
os filiados dos Fundos de Pensdo.

A sintese demonstra tratar-se de um vultoso negécio, de mais de RS
1.000,00 (hum bilhdo de reais), que, além de ilegal, é lesivo ao
patrimonio financeiro e moral, ndo apenas dos seus beneficidrios,
mas também dos Fundos de Pensdo e de seus patrocinadores, que sao
importantes entidades piiblicas deste Pais. Por essas razdes, é
fundamental que o acordo seja suspenso para evitar a consumagdo de
gravissimos danos a todos os envolvidos.

Isto porque, com a celebragcdo desse contrato, houve flagrante
violagao a Lei Geral de Telecomunicagoes (“LGT”), que tem como
um de seus pilares a busca pela pulverizacdo do controle das
empresas do setor e a inducdo de concorréncia entre os prestadores
de servigo de telefonia.

De fato, o Edital de privatizagdo do setor, o Plano Geral de Outorgas
e a prépria LGT vedam a atuagdo de um mesmo agente econémico no
bloco de controle de duas ou mais prestadoras de servigo que atuem
na mesma modalidade e/ou regido.

Assim € que, em ultima andlise, a PREVI detém participagdes direta
(por si) e indiretamente (através do Banco do Brasil) relevantes tanto
na BrT quanto na Telemar Norte Leste S/A (“Telemar”), empresa
concessiondria de servigos piblicos de telefonia e concorrente da
propria BrT, o que é vedado por lei.

A Telemar possui como acionistas diretos a Brasilcap Capitalizagao
S.A. e a Brasil Veiculos Companhia de Seguros, com capacidade de
eleger membro no Conselho de Administragdo. Ambas as empresas
tém como acionistas o Banco do Brasil.

A PREVI, até pela temerdria e “superfaturada” compra de agées
perante o Citigroup, como se viu, integra o bloco de controle da BrT.
Ademais, o Banco do Brasil indica 3 (trés) dos 6 (seis) membros do
Conselho deliberativo da PREVI, inclusive o Presidente, que detém o
voto de qualidade, ¢ a PREVI indica membro para o Conselho de
Administracdo ou oérgdo com atribuicdo equivalente do Banco do
Brasil.
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Resta evidente, portanto, que 0 mesmo agente econémico jd exerce
posigcdo relevante no comando de duas empresas que teriam de
concorrer entre si na busca do consumidor. Alids, tem-se noticia de
que a ANATEL estd apreciando representacdo apresentada em 2002
pela Solpart S.A. relativa a participagao ilegal cruzada de PREVI na
BrT e de que ja existe parecer da Procuradoria da Agéncia
determinando o descruzamento da PREVI, posto que ilegal.

Evidencia-se uma manobra ardilosa do Citigroup e dos Fundos de
Pensdo para se esquivar do controle jurisdicional e administrativo e
controlar indevidamente a Brasil Telecom.

Por fim, hd uma movimentagdo negocial operada pelos Fundos de
Pensdo em conjunto com o Citigroup em face da recente disputa
travada em torno do acordo entre Citi e Fundos, a qual jé suscitou
. uma maior cobertura por parte da imprensa a respeito dos rumos da
gestdo das empresas de telefonia nacionais.

Segundo consta, Fundos de Pensdo e Citigroup, ciosos de que o
contrato que assinaram é deveras polémico e sujeito a impugnagées,
resolveram utilizar outras vias para assumir o controle da Brasil
Telecom e, assim, continuar violando a Lei Geral de
Telecomunicagoes, em detrimento do interesse publico.

Com efeito, sabe-se que Fundos de Pensdo e Citigroup sdo
controladores da empresa Techold, que, por sua vez, controla a
Solpart, sendo que esta é detentora do poder na Brasil Telecom
Participagées S.A., e esta na Brasil Telecom S. A, a concessiondria de
servigo de relefonia.

Portanto, ja que Fundos e Citigroup perceberam que a interferéncia
na Brasil Telecom S. A. por meio do ja celebre contrato “put” corre o
risco de ndo se tornar factivel, vez que ele serd considerado invdlido
pelo Judicidrio, tentam esses agentes agora burlar o controle
administrativo (importante frisar: ndo se tem noticia de que a Anatel
tenha sido informada sobre a realizagdo desses atos) e jurisdicional
via uma manobra societdria.
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E manifestamente irregular o modo pelo qual se deu a negociagdo
entre os Fundos de Pensdo, liderados pela Previ, e o Citigroup, a
revelia dos érgdos competentes das EPFC.

Segundo a sistemdtica dos artigos 10 a 13 c¢/c 19 da Lei
Complementar 108, nenhum ato negocial relevante por parte das
EPFC deve ser tomado sem prévia anuéncia dos drgdos, sob pena de
se descaracterizar o modelo de controle de gestdo introduzido pela
recente Iégisfag:&o em referéncia.

Também a Resolugdo n.° 13 do Conselho Gestor de Previdéncia
Complementar foi solenemente ignorada na medida em que todas as
normas nela insertas acerca da estrutura de governanga (artigos 3°,
7° e 9°) e da politica de divulgacao e dos sistemas de informagoes
(artigos 17 e 18) das EFPC ndo foram observadas por conta da
decisdo praticamente solitdria dos presidentes dos Fundos em
realizar o contrato com o Citigroup.

Ou seja: em momento algum se primou pela transparéncia e pelo
dever de deliberagdo e publicidade das informagées relevantes afetas
a gestdo do patriménio de milhares de asssitidos.

Os atos de gestdo envolvidos no contrato entre os Fundos e o
Citigroup violam o expressamente disposto no Decreto 4.942/03. A
dicgdo da norma é clara e suficiente para se perceber a ilegalidade
dos atos aqui narrados:

“Art. 109. Exercer em nome de entidade fechada de previdéncia complementar
patrocinada por érgdo ou entidade piblica o controle de sociedade anénima ou
participar em acordo de acionistas, que tenha por objeto formacdo de grupo de
controle de sociedade anonima, sem prévia e expressa autorizagdo do patrocinador e

do seu respectivo ente controlador.

Penalidade: multa de RS 15.000,00 (quinze mil reais), podendo ser cumulada com
inabilitagdo pelo prazo de dois anos.

Art. 110. Violar quaisquer outros dispositivos das Leis Complementares nos 108 e
109, de 2001, e dos atos normativos regulamentadores das referidas Leis

Complemeniares.

TCUL
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Penalidade; multa de RS 10.000,00 (dez mil reais), podendo ser cumulada com
suspensdo pelo prazo de até cento e oitenta dias ou com inabilitacdo pelo prazo de
dois anos até dez anos”, -

A hipétese disposta no art. 109 é clara no sentido de repudiar que se
utilizem as EFPC como se fosse uma empresa privada, confundindo
os interesses de seus dirigentes com os interesses da institui¢do.

Na gestao dos Fundos de Pensdo, hd de se agir com a mesma
probidade de quem lida com recursos piiblicos, vez que o parriménio
da Previ, Petros e Funcef é formado pela contribui¢do das entidades
publicas patrocinadores e do aporte re recursos dos filiados.

Assim, o emprego das EFPC agente econémico, detentor de poder na
gestdao de empresas atuantes no mercado exige ampla aprovagdo por
parte dos interessados, inclusive das entidade patrocinadoras (as
empresas estatais) e suas controladoras (a Unido, na figura desta
Secretaria).

Todavia, sabe-se que ndo se observou o rito regulamentar, de forma
que no que respeita ao contrato entre os Fundos e o Citigroup as
instancias de controle permaneceram distante das decisdes tomadas
pelos dirigentes das EFPC referidas.”

02. Delimitacdao do tema. Diante de tal quadro, e

tendo em foco exatamente a Opgao de Venda de A¢des acordada entre

os Fundos, indaga sobre a legalidade das cldusulas 3.02, 3.03, 3.04 e

3.05, em face do nosso sistema normativo, e quais as conseqiiéncias que

podem advir do cumprimento desses dispositivos.

Segundo suas informagdes, o teor das cldusulas

citadas € o seguinte:

“Cldusula 3.02. Regulamentagao Apliciavel. (a) O
cumprimento das obrigagdes dos Fundos de Pensdo sob

) P
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este Contrato poderd ser independentemente de qualquer
regulamentagéo ou legislagdo que A lei estabelega limites,
condigbes ou restrigdes as participagdes aciondrias e a
negociagao de agbes pelos Fundos de Pensdo, incluindo
quaisquer regulamento editados _pela Secretdria de
Previdéncia Con{plcmcntar ou qualquer érgio sucessor (a
“SPC"), A Agéncia Nacional de Telecomunicagdes ( a
“ANATEL"), a Comissdo de Valores Mobilidrios ou o
Banco Central do Brasil (zi “Regulamentag@o Aplicivel™).

(b) Os Fundos de Pensdo realizardo, nos termos deste
Contrato, as aquisi¢oes das A¢des Objeto do Exercicio da
Opgio de Venda ndo obstante tal aquisicio possa em
desenquadramento ou qualquer outra irregularidade ou
violacdo da Regulamentagéo Aplicavel, ficando a cargo de
cada Fundo de Pensio e sob sua exclusiva
responsabilidade, tomar quaisquer medidas para permitir o
Eﬁ;ﬁésﬁvo cumprimento de suas obrigagdes sob a Opgoes
de Venda, sem limitagdes, (a) designagdo um terceiro
comprador em conformidade com a Clausula 2.01.(g)
acima, (b) a alienagdo de tais Ag¢des Objeto do Exercicio
da Opgido de Venda apés sua aquisi¢do, ou (c) a obtengdo
anterior ou posterior de autorizagdes ou dispensas
necessirias da SPC, de qualquer 6rgao sucessor da SPC,
da ANATEL e de qualquer 6rgdo sucessor da ANATEL. O
fundo Estrangeiro cooperard em boa fé com os Fundos de
Pensio para facilitar o atendimento pelos Fundos de
Pensao da Regulamentagao Aplicavel.

Clausula 3.03. Confidencialidade. (a) As Partes, por si e
por _seus conselheiros, diretores, empregados e

Tepresentantes, se comprometem a manter absoluto sigilo

sobre a existéncia e os termos deste Contrato. A
divulgagdo de informagdes sobre este Contrato sé serd
admitida com o consentimento, por escrito, de todas as
Partes, ou, ainda, se exigida em virtude de lei
determinag@o judicial emitida por autoridade competente
e, mesmo neste caso, na exata medida em que for
requerida.

- j o
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(b) Caso qualquer das Partes tenha o dever de revelar o
contéudo_do presente Acordo em virtude de lei ou
determinagdo judicial emitida por autoridade competente,
deverd fazé-lo obtendo do destinatirio acordo de
confidencialidade ou, se impossivel, requerer a concessdo
de tratamento confidencial ao documento.

Clausula 3.04. Vigéncia. Este Contrato ;rigoraré pelo
prazo de 3_6 (tnnta e seis) meses ou até o término do Prazo
de Exercicio da wd%ao de Venda Acdes Argolis, e de
quaisquer prorrogagdes contempladas por este Contrato,

prevalecendo o termo que ocorrer por dltimo.

Clausula 3.05. Declaracoes e Garantias. (a) Cada Parte
declara e garante a outra Parte que:

(i) Estd devidamente constituida e tem existéncia legal
de acordo com as leis do pais ou estado de sua
constituigao;

(i1) E.SEL autorizada _por todas as _autorizagOes
societdrias, internas ou governamentais necessrias para
validamente celebrar este Contrato e assumir e cumprir as
\obrigal;ﬁes estabelecidas neste Contrato, inclusive
quaisquer autorizagoes necessarias da SPC;

(ili) A celebragio deste Contrato e a assungdo e
cumprimento das obrigagdes estabelecidas neste Contrato
ndo constituird uma violagdo, infracdo, evento de
inadimpléncia, e ndo resultard na criagdo de qualquer
gravame ou na imposi¢do de qualquer penalidade, sob
qualquer contrato, instrumento, compromisso, acordo de
acionistas ou quotista, atos constitutivos, estatutos,
contratos sociais ou outros documentos societdrios,
regulamento, mandado, sentenga, decreto, lei, autorizagao,
permissao ou concessao, em qual tal Parte € contratante ou
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que estabelega obrigagdes, sangoes ou limitagdes para tal
Parte; e

(iv) Este Contrato constitui obriga¢des legais, vilidas,
eficazes e vinculantes, e o cumprimento deste Contrato
pode ser exigido da Parte, de acordo com seus termos.

(b) As declaracbes e garantias previstas na Clausula
3.06.(a) acima reputar-se-do integralmente ratificadas pelo
Fundo Estrangeiro, em carter irrevogavel e irretrativel, na
Data de Efetivagio do Novo Administrador.

Procura-se, portanto, saber sé o contrato de Opgdo
de Venda de Acgodes firmado entre particulares para reger relagdes
privadas entre alguns dos consorciados, que prestam servicos de
telecomunicagdes concedidos pela Unido, tem autonomia em relagdo ao
contrato de concessdao administrativa e pode estabelecer cldusulas s6
compativeis com o Direito Privado ou, ao contrario, sofre restri¢oes

proprias do Direito Piblico.

Formula-nos, a seguir, os seguintes

03. QUESITOS :

1) “Qual o regime juridico do contrato de Opgao de

Venda de Agoes da-Argolis?”
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2) “Caso a resposta do quesito acima seja- no
- sentido de tratar-se de contrato privado, as cldusulas 3.02 a 3.05 seriam

permitidas pelo nosso sistema normativo?”

3) “Que critério objetivo deve determinar o limite
de cldusulas contratuais € nortear as relagdes comerciais estabelecidas
entre empresas consorciadas que exploram o servico de
telecomunicagdes? Normas de Direito Piblico também podem ser

aplicadas em contratos privados?”

4) “Que providéncias podem ser tomadas pelos
Orgios de controle e fiscalizagdo do servigo de telecomunicagdes e quais
as possiveis conseqiiéncias da manuten¢ao das cldusulas objeto deste

Parecer?”

Formulados os  QUESITOS, passa-se a

fundamentagdo do

PARECER
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04. O regime juridico do contrato de Opgiio de
Venda de AcoOes Argolis. Nulidades das clausulas destoantes.
Analisemos a concessdao outorgada ao grupo de empresas associadas a

Telecom.

A privatizacdo do sistema Telebrds permitiu a
criacdo da Brasil Telecom. Como se sabe, o governo Fernando Henrique
pulverizou a companhia no processo de privatiza¢do e vendeu os seus
segmentos em leildes para evitar a formacdo de grupos hegemonicos e
monopolistas, em obediéncia ao sistema descentralizado da economia

implantado pela Constituicao de 1988.

A 1idéia béasica da privatizagdo era, além da
diminui¢do do ineficiente Estado Social de Direito, a implantacao de um
sistema que repousaria sobre a livre competi¢ao. A desregulamentacio, a
desburocratizagao e¢ a eliminagdo dos monop6lios necessitavam da
adoc@o de novos limites de rigidez publicistica que, a0 mesmo tempo,

_ nao descurasse do valor seguranga. A eliminagdo de controles
burocréticos impostos pelo regime de Direito Piblico necessitava ser
feita com grande cautela, para ndo substituir o monopdlio estatal pelo

monopdlio de grupos privados.

E vital deixar assentado que a_possibilidade de
servi¢cos publicos serem prestados por entidades privadas sem vinculo
com o Estado € um risco que s6 pode ser admitido se a titularidade do

servico permanecer em poder do Estado, assim como o instrumental
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normativo disponivel para fiscalizagdo e controle dos 6érgaos
competentes, pelo menos enquanto persistir a atual configuragdo social,

politica e econdmica.

Essa estratégia gerou uma democratizagao da
Administragao Piblica, com novas formas de participa¢ao do cidadao na
prestacdo de servigos piiblicos. No exercicio dessas fuhgﬁes, a sincronia
entre os imprecisos limites das competéncias publicas e das extensas
opcoes privadas nos € dada, principalmente, pelos artigos 170 a 175 da
Constitui¢ao Federal. -

Como bem identifica Celso Antonio, € de se
reconhecer a existéncia de atividades econdOmicas que sdo
obrigatoriamente servigos ptblicos (servigos publicos privativos),
atividades econOmicas que podem ser servigos publicos (servigos
publicos nao-privativos) e atividades econdmicas que ndo podem ser
gervig:os publicos (atividade econdmica em sentido estrito), tal como
substanciada no artigo 173 da Constituicao Federal (Celso Antonio
Bandeira de Mello, “Curso de Direito Administrativo”, ed. Malheiros,

17* ed., 2004, pags. 636/641).

Dessa visdo, propria da época em que o
Estado prestava o servigo, por si ou por concessao a empresas privadas
de sua criagdo, passamos ao ressurgimento desse instituto, com a
prestacao de servigos piblicos de natureza econdmica, regulados por

agéncias, que sao autarquias sui generis, independentes do poder politico
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dominante que as criou. O artigo 21, inciso XI e XII, da CF traz alguns
desses servigos piiblicos de natureza comercial, que podem ser
‘explorados pelo Estado, diretamente ou mediante autorizagao, concessao

Ou permissao.

Os servigos ptblicos de telecomunicagdes,

atribuidos 4 Unido, foram objeto da lei n® 9472/97, que permitiu a-

criagio da Agéncia Nacional de Telecomunicagdes. E a esses servigos
que se refere o art. 175 da CF. O Poder Publico oferecia-os através de
sua Administracdo Indireta. Com a privatizagdo do sistema Telebras,
privatizaram-se a empresa € a gestdao dos servigos. Nao quer isso dizer,
entretanto, que o servico piblico tenha sido privatizado. Nao, a
titularidade do servigo continuou a pertencer a Unido, que passou a
exercer uma importante fung¢ao reguladora e fiscalizadora.

A inovagdo, entretanto, propiciou rumos
inesperados para, na pratica, tolerar a privatizagdo do préprio servigo.
Maria Sylvia, sobre o assunto, leciona: “Com relagdo a algumas das
atividades previstas na Constitui¢do como servigos publicos, a legislagao
ordindria estd indo além do previsto constitucionalmente, porque esta
privatizando a prépria atividade, colocando-a sob a égide de principios
da ordem econdmica, como a livre concorréncia, a liberdade de
iniciativa, a liberacdo de precos. A idéia é que o servigco, em
determinadas hipéteses, seja prestado como atividade privada, apenas
fiscalizada pelo Estado com base no seu poder de policia, € ndo como

servico publico delegado. Essa privatizagdo da atividade, como vem
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ocorrendo no setor de telecomunicagdes, energia elétrica, portos, além
de infringir a Constitui¢do, acarreta conseqiiéncias outras, como 0
problema da responsabilidade e por danos causados a terceiros, que pode
sair do ambito da rcspdnsabilidade piblica e entrar no ambito da
responsabilidade privada. A inten¢do de colocar tais atividades sob o,
regime juridico de direito pri‘;raclo vem sendo frustrada pela atividade
regulatéria_exercida pelas agéncias pretensamente independentes, na
realidade muito mais autoritérias do que independentes”. (Maria Sylvia
Zanella Di Pietro, “Privatizagio e o Novo Exercicio de Fungdes Piblicas
por Particulares”, na obra “Uma avaliagio das Tendéncias
Contemporaneas do Direito Administrativo, coordenada por Diogo de
Figueiredo Moreira Neto, Ed. Renovar, 2003, pag. 434).

Deve-se atentar ao anunciado excesso do
legislador no tratamento dispensado a servigos piblicos
constitucionalmente atribuidos ao Estado e, conseqiientemente, ao modo
como o servigo de telecomunicagdes poderia, em tese, ser executado,
nao fosse a autoritiria atuagdo da Agéncia Nacional de
Telecomunicagdes. A admissdao dessa inusitada situa¢do contriria a
Constitui¢ao nao impede que se demonstre, para caracterizagao de
servigo publico (mesmo de natureza comercial), como o de
telecomunicagdes, um elo organico capaz de fazer uma ligagdo entre o

servigo prestado e o Estado.

Temos, entdo, que a titularidade formal do

servico piiblico de telecomunicagdes continua a pertencer a Unido, mas
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o regime juridico sob o qual é prestado € ‘hibrido, com grande
predominancia de normas privadas, eis que o particular exerce fungio
publica, por outorga estatal, movido por interesses econémicos. A
grande inovagdo e abertura nos sao dadas pela forma livre como a gestao
do servico — que ndo deixa de ser piblico — pode ser legitimamente

concedida ao particular. .

O contrato de concessao mantido com o grupo
que assumiu a Telecom, é piblico, regido por normas de Direito Publico,
mas a prestacao dos servigos, a gestdo, propriamente dita, € privada. As
relagdes comerciais entre as empresas consorciadas, entretanto, sao, via
de regra, privadas. Ai comecam as dificuldades decorrentes de novas
formas de associagao entre o piiblico e o privado. Uma coisa € o contrato
administrativo de concessao de servicos de telecomunicagdes; outra, € a
relacdo juridica privada existente entre 0S grupos econdmicos que

formam o consércio com a Telecom.

Os conceitos tradicionais, canones do Direito Civil
e do Direito Administrativo, ndo se ajustam, com perfei¢ao, a situagdes
nunca imaginadas pelo legislador e pela doutrina. Relagdes privadas
mesclam-se a interesses publicos e alteram causa e motivo dos contratos.
Novos atores passam a ostentar interesse direto na avenga, nao simples

repercussoes que ultrapassam o estreito circulo das partes do contrato.

Mesmo a fungdo social do contrato, abstratamente

invocada para justificar limites tedricos para os contratantes, no caso

Ras S 1° 0812005 .

| ﬁ%?EIOS




18

concreto requer a personificagao de quem é, efetivamente, alcangado
pelo ato contrario & vida em sociedade. Aqui, nao! O usudrio do servigo
" piblico, como toda a sociedade, que potencialmente € interessada nessa
prestacao, € diretamente alcangada. Onde estd o publico e o privado na
complexa relagdo entabulada entre as partes que participaram do

contrato?

Essa Opgdo de Venda das Acdes Argolis sera,
entdo, de natureza privada, independentemente da origem pﬁblica da

concessao, como querem fazer crer os signatdrios da avenga?

A resposta a essa questdo é importante, porque € a
partir dela que se pode descobrir o limite e legalidade das cldusulas.
Parece-me que ele é hibrido, pois se fosse inteiramente privado, pela
linica razao de fixar relagbes juridicas privadas entre partes privadas,
seria possivel, em tese, permitir o cumprimento do contrato piblico de

forma privada. Ora, um contrato € piblico exatamente para ndao impedir

que a execucdo de um servigo publico, de interesse geral, venha a se

tornar mera questao privada.

Se a cldusula contratual alcangar, ainda que
indireramente, a execugcdo de um servico publico outorgado por
concessao administrativa, o dispositivo estard submetido ao Direito
Publico. Ainda que a Opgdo de Venda de Agdes esteja sob o manto
liberal do Direito Privado, as cldusulas que possam influir no modo

como o contrato de concessao é executado, seja porque altera o regime
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de competigio, seja porque modifica 0 controle aciondrio que possui o
poder de conduzir, politicamente, os atos da concessiondria, seja porque
essa relagio de forgas tenha sido modificada sem o conhecimento
daqueles acionistas minoritarios que representam a maior parte do
capital social da Companhia e dos integrantes dos Fundos, que sequer

foram consultados sobre os riscos do negécio, sao nulas de pleno direito.

No caso dos Fundos, a seguran¢a financeira dos
sistemas-de pensdo decorre diretamente da transparéncia e suficiéncia
das informagoes relacionadas com a gestdo dos Fundos. Sabe-se que a
forma como as informagGes prestadas aos participantes nem sempre €
totalmente transparente, mas deixar assentado, contratualmente, que as
partes deverdao cumprir os termos sigilosos do contrato, ainda que lei
posterior seja editada para obstar o seu cumprimento, € inaceitdvel. Que
monitoramento util da gestao dos Fundos pode ser permitido aos seus
participantes? A consideragao de que o contrato sO interessa as partes,
apesar do dinheiro publico por eles gerido, e que esses recursos poderao
ser, sem conhecimento dos beneficidrios, utilizados para uma insensata

luta pelo controle do consércio, nao faz nenhum sentido.

Em uma clara demonstragao de que o dinheiro que
ird suportar a compra das agdes € publico e ndo poderia ser empenhado
sem a necessdria ciéncia dos participantes do grupo, O Supremo
Tribunal Federal decidiu em 13/07/05 que: “Neste contexto, considero
que eventual prejuizo sofrido pelos fundos de investimento, em tltima

andlise, serd suportado pelo erério, com vistas a garantir a milhares de
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brasileiros, beneficidrios dos mesmos, e que acreditaram nos fundos de
pensdes e deles dependem, a necessaria subsisténcia.” (STF — Pet. 3437,

Rel. Min. Ellen Gracie, Vice-Presidente, DJ 01/08/2005, pag. 65)

Composi¢oes e acertos de tal ordem sdo

incompativeis com o ordenamento juridico. Dele destoam. Agridem-no.

E o que decorre da lei n°® 9472/97, que enfatiza em

seu texto a absoluta repulsa que o legislador tem por concentragoes de

&

‘qualquer forma de

concentracao econdmica, inclusive mediante fusdo ou incorporacio de

empresas. constituicao de sociedade para exercer o controle de empresas

ou gualguer forma de agrupamento societirio”, conforme se vé, abaixo:

poder e atos hegemodnicos capazes de produzir

Art. 6° Os servicos de telecomunicagbes serdo
organizados com base no principio da livre, ampla
e justa competicio entre todas as prestadoras,
devendo o Poder Piiblico atuar para propicii-la,
bem como para corrigir os efeitos da competicao
imperfeita e reprimir as infraces da ordem

econdmica.

Art. 7° As normas gerais de protegdo a ordem
econdmica sd3o apliciveis ao setor de
telecomunicagdes, quando nao conflitarem com o
disposto nesta Lei.

§ 1° Os atos envolvendo prestadora de servigo
de telecomunicagdes, no regime piiblico ou

privado, gque visem a qualquer forma de
concentracao econdmica, inclusive mediante fusio

ou _incorporacdo de empresas, constituicio de

sociedade para exercer o controle de empresas ou

qualquer forma de agrupamento societdrio, ficam

submetidos aos controles, procedimentos e

condicionamentos previstos nas normas gerais de
" protegdo & ordem econémica.
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A essa altura j4 é possivel antever a natureza
juridica hibrida da Opcdao de Venda de Acgdes Argolis, mas é
indispensdvel, em seguida, demonstrar que o contrato estid longe de
atingir interesses meramente privados das partes que firmaram o

documento.

05. Os interesses envolvidos na op¢io de venda
de agbes. H4 quatro interesses diretamente envolvidos no acordo: a) os
das partes que participaram do contrato, b) os de cada um dos grupos
que integram o pull de empresas que exploram o servigo publico
concedido ao consdrcio, ¢) os dos participantes dos Fundos, que tém o
direito de monitorar a gestao dos recursos por eles administrados e d) os
interesses da sociedade, como um todo, de vez que parte dos recursos
destinados a garantir a assungdao de um grupo econdmico no poder na

Telecom € constituido de dinheiro piblico, pelo menos no que diz

respeito aos valores geridos pelos Fundos.

Em razao dessa pluralidade de interesses, nao
se pode considerar a avenga sob um tnico foco, como sendo somente
privado. Ha fins privados e finalidades piiblicas diretamente envolvidos
que tornam absolutamente impossivel considerd-la como sendo um

assunto absolutamente privado.

O fim desse contrato, o resultado pratico a ser

-

alcangado, € particular, mas € inegdvel que esse fim imediato €

T —— vt
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determinado unicamente para a presta¢do de um servico do Governo. A
finalidade, o fim remoto da Opgao de Venda € piiblico e estd diretamente
relacionado com o contrato administrativo de concessdo. Nao se pode
afastar o fato de que a venda de agGes nao €, em esséncia, um
investimento financeiro, €é uma forma de investir em um negécio
regulado pelo Direito Piblico. Nao fosse o servigo de telecomunicagdes,
nao haveria consércio de empresas nem interesse na compra de agdes
Argolis. A Opgao s6 foi engendrada para modificar a relagao de poderes

envolvidos na presta¢dao de um servigo piblico comercial.

O contrato, portanto, € privado, mas nao tem
objeto auténomo em relagdo ao contrato de concessao. Qualquer
clausula que infringir normas aplicdveis a execucdo dos servigos
publicos concedidos serd nula de pleno direito, pois teria o absurdo

escopo de derrogar normas de Direito Piiblico.

06. A natureza hibrida do contrato de
Opcido de Venda de Acdes. Toda a dificuldade para caracterizar o
contrato analisado e a importancia de sua precisdo, uma vez que isso
pode demonstrar que € possivel aplicar conceitos € normas de Direito
Piblico em um contrato privado, decorre do fato de que nunca foi
possivel prever um tao profundo entrelagamento e coexisténcia de duas
esferas que se repeliam mutuamente. As situagdes indefinidas de 4reas
cinzentas existentes entre o Direito Piblico e o Direito Privado, eram
resolvidas pelo interesse predominante, ou qualquer outro meio, capaz

de definir a matéria como sendo piblica ou privada. Nunca se imaginou
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que as esferas pudessem conviver, em UM mesmo caso COncreto, como
fontes plurais de um direito plural. Intrinsecamente diversas, as esferas
'ndo apenas se tangenciam, mas se entrelacam e completam, informadas
por complexas relagdes de particulares que exercem fungdes piiblicas.
Nao seria, mesmo, possivel, aplicar a teoria dos contratos em relagoes
novas, que escapam de maneira gritante ao panorama juridico

conhecido.

Pode-se dizer que esse tipo de contrato tem a
forma do contrato privado e a esséncia do Direito Publico. S6 por
jocosidade pode-se dizer que o contrato que ora se comenta seria
sinalagmadtico, composto de partes individualizadas ou de facil
determinag@o, pois na execugdao do servico de telecomunicagbes ha
milhoes de envolvidos. Diga-se 0 mesmo em razao do elevado niimero
de participantes dos Fundos e da prépria sociedade, que tem interesse
direto na prestacdo de servigo € no modo como o dinheiro publico dos
Fundos € utilizado para jogos de poder e alteragdo da relacao de forga

acionaria dentro da concessiondria de servigo publico.

Como dissemos, esta Op¢ao nao teria sentido
sem o contrato de concessao e a execugao desse contrato. Nesse passo,
tem pertinéncia a classificagdo cldssica que separa 0s contratos
principais e os acessorios. O principal, o da concessdo, tem existéncia
isolada e vale por si mesmo, ao passo que a Opgdo de Venda deve sua
existéncia ao primeiro contrato. Veja-se que a forma cldssica de

acessorio e principal de contratos homogéneos, surge a figura nova de
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acess6rio, contrato privado, e principal, contrato piblico. A importancia
desta constatagdo reside na inafastabilidade do Direito Piblico que rege
"0 contrato principal € que se transmite ao contrato acessério, de vez que

accessorium sequitur naturam sui principalis.

Essa a exata razao por que o contrato de
Opgdo de Venda € hibrido e explica porque Direito Piiblico e Direito -
Privado convivem em um mesmo acordo. Se os dois contratos fossem
autdnomos e independentes seria mais dificil explicar porque aléumas
cldusulas s3o nulas por desafiarem normas publicas aplicdveis ao
contrato de concessdao de servigo piiblico. E que as relagdes juridicas
produzidas pelas novas formas de parceria entre o Estado e os
particulares ainda ndo foram suficientemente analisadas e nao se ajustam

ao Direito cléassico, constituido de setores estanques.

A dualidade publico/privado e sociedade
civil/Estado est4 perdendo a razdo de ser. O mundo j4 ndo vive apenas
com o maniqueismo de colocagbes separadas e exclusivas. Mesclam-se
conveniéncias reciprocas. Nao se pode dizer, hoje, que haja demarcagao
adequada entre as esferas. A pureza da separagdo dos interesses deixa de
ter sentido. Com o esmaecimento da linha que separa o publico do
privado, o enfoque deve ser centrado na atencdo que se desloca dos
critérios de diferenciagdo entre piblico e privado para os critérios de
coexisténcia e de imbricagdo entre ambos. E muito mais importante
buscar pontos de tangéncia e modos de miitua utilizagdo de ambas

esferas de direito, que dessemelhangas e razdes de autonomia.
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Nao fosse suficiente a razdo acima
delineada para explicar a natureza hibrida do contrato, cabe relatar, para
alcangar o mesmo resultaﬂo, as causas e motivos do contrato de Opg¢ao
de Venda de Agdes.

_ Na concepgdo classica, dava-se valor
somente a causa do contrato ¢ ndo a causa da obrigagdo. Acreditava-se
que o fim distante visado pelo contratante, por estar fora da convengao,
seria estranho ao Direito, dificil de ser objetivado na contrapresta¢ao. A
causa do contrato, ao revés, € o motivo que conduz a parte a aceitar o

contexto da relagao e querer o ato tal como representado em sua mente.

Esta objetivagdo, entretanto, prescindia da
verdadeira razao por que o sujeito se dispde a contratar. Ao constatar e
dar o verdadeiro relevo a essa realidade, o magistrado examina e aceita
uma causa que estd fora da obrigagdo, a uma motivagdo exterior ao
contrato, em face de relevantes razbes que determinaram a vontade de
contratar. Indmeros casos tém, modernamente, ilustrado a nova
concepgao do Direito. Imaginemos o hipotético caso de uma pessoa que
aluga um imével para assistir a passagem do papa na rota
predeterminada para sua visita ao pais. Exatamente por isso o imével é
alugado, pelo preco que foi alugado. Se a vinda do pontifice for
cancelada, em razdo de sua satide, desaparece 0 motivo que tinha
especial relevancia na contratagdo da locagao. Nao se pode alegar que o

fim visado era a simples locagdo. Ainda que ndo conste do contrato e
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esteja somente N0 motivo da obrigagcdo, serd determinante para a

continuidade e preservagao do préprio contrato.
No presente caso, as partes querem vender e
comprar agdes para assumir 0 controle, o comando do consércio, ndo

simplesmente para alienar agdes e receber o respectivo prego.

Isso pode explicar porque os Fundos se

comprometem a comprar a participag¢ao do Citigrduﬁ na Brasil Telecom
com 4gio percentual superior a 240% em relacdo ao valor de mercado
Ei__ﬁaf_ acoes. Se fosse um simples negécio financeiro ou nao se aceitasse a
relevancia da causa remota, dos motivos determinantes da vontade de

contratar, o negécio seria absurdo.

__E_{ltc_ndc-se, também, porque ndo houve o
ha_bitual pagamento de 20% do valor do negdcio principal, tal como
informado pelo consulente, que se admira com tamanha liberalidade.

Sob esse aspecto, fica realgado o motivo do contrato € a ligacdo existente

entre o contrato de prestacao (principal) e a Op¢ao de Venda de AcGes.

Como dissemos, a teoria classica do
contrato ndo se acomoda a realidade da vida, “é cega em relagdo aos
detalhes da fattispecie e da pessoa; nao pergunta quem compra e quem
vende e que coisa é comprada ou vendida, o direito dos contratos é uma
abstragdo” (Eros Grau, “Um Novo Paradigma dos Contratos?”, Revista

Critica Juridica, n° 18, Jun/2001, pag. 124).
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Saliente-se também que O contrato cujas
éléusulas sdo questionadas € causal € ndo abstrato. Por essa razao, a
eficicia de suas cldusulas depende da consecugdo de um fim
juridicamente aceitdvel. Se fosse abstrato, no caso de independéncia dos
contratos, ele seria eficaz independentemente do fundamento da

obrigacdo e da consecugao do fim.

O peso de cada interesse deve ser
devidamente reconhecido e avaliado conforme o 4ngulo observado. A
evidéncia, ndo seria sensato pensar que Os interesses egoisticos das
partes que participaram do ato possam se sobrepor aos interesses de todo
o consoércio, dos milhdes de participantes dos Fundos e de toda a
sociedade, que é o primeiro interessado no melhor servigo piiblico e na

harmonia serena da forma como seré executado.

Considerada a relevincia do servico de
telecomunicagdes para a integracao social, qualquer cldusula que pode,
potencialmente, afetar o modo como serd executado, deve ser analisado

sob o crivo do Direito Publico.

07. Os orgaos de controle e as conseqiiéncias
legais do contrato de Opcao de Venda da Argolis. 07.1. Atividade

regulatéria.

L .0'
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-Conforme exposto nos itens anteriores, a
interpretagdo quanto A nulidade das cldusulas 3.02 a 3.05, do contrato

em comento, depende da anélise da pluralidade de interesses envolvidos.

Em razéo de algumas das partes envolvidas serem
Fundos fechados de previdéncia complementar e dado o envolvimento
direto e indireto no controle acionrio de uma empresa que detém
concessao de servigo publico — Servigo de Telefonia Fixa Comutado

(STFC) - ha desdobramentos relevantes a sociedade.

Nesse sentido, o aparelhamento estatal dispoe do
que chamamos de atividade regulatéria, que consiste na confecgdo de
regras juridicas harmonizadoras do interesse piiblico, e na fiscalizagao
de atividades publicas sujeitas a essas regras. Na precisa definigdo de
Calixto Salomdo Filho “é toda forma de organizagdo da atividade
econdmica através do Estado, seja a interven¢ao através da concessao de
servigo publico ou o exercicio do poder de policia” (“Regulagdo da
atividade econdmica”: principios e fundamentos juridicos”, Sdo Paulo,
19.., pag., 15). A evolugido da atividade interventiva foi bem descrita por
Maria Manuel Leitdo Marques, Anténio Carlos Dos Santos e Maria
Eduarda Gongalvez no livro “Direito Econdmico, 2*. Ed., Coimbra,

Livraria Almedina, 1967, pag. 165 e seguintes.

Ainda que seja desnecessario definir a atividade
regulatéria, ela se aplica a: a) fiscalizagdo do cumprimento das normas

juridicas aplicaveis ao servigo, com a conseqiiente aplica¢do de sangdes
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e medidas para garantir a liber(iade de atuagio; b) atividade consultiva,
no sentido de apresentar estudos orientando o desempenho da atividade
e c) explicitagdio de regras na tomada de decisdes para regular o
equilibrio das atividades desempenhadas. E a regulagdo da atividade
procedimental.

A atividade regulatéria €, assim, mais do que a mera -
fiscalizagdo ou controle, ela implica na normatiza¢dao de atividades de
interesse social, em decorréncia do exercicio, pelo Estado, do priﬁcipio
da legalidade e do Poder de Policia. E, portanto, expressio da prépria
finalidade estatal.

Nesse campo estdo os Fundos de pensao e o STFC.
Vejamos entdo, os desdobramentos que as cldusulas 3.02 a 3.05 podem

gerar frente a atividade regulatéria do Estado Brasileiro.

0.8. O Regime de Previdéncia Complementar e o
Mercado Financeiro. O Regime Previdencidrio Brasileiro estd definido
nos artigos 40, 201 e 202 da Constituicdo Federal, englobando o regime
geral de previdéncia social, exercido pelo Instituto Nacional do Seguro
Social (INSS), o Regime Complementar, que consiste na instituigao de
Fundos financiados por recursos dos segurados e/ou de instituidores,

para a concessao de beneficios afeitos aos mandamentos previdenciarios.

A conformagdao legal desses Fundos é dada,

atualmente, pelas leis complementares ns. 108 e 109, ambas de 29 de
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maio de 2001. Dentro da disciplina legal dos fundos de pensdo, a relagio
juridica existente entre os participantes/fomentadores pode derivar de
'vinculo de trabalho ou ndo, o que serd determinante para aplicagio de
diferentes tratamentos juridicos, dados aos fundos de previdéncia, que

podem ser fechados ou abertos.

Importante frisar que o papel principal desses
Fundos € garantir aos seus segurados o direito & previdéncia, ou seja, ao

recebimento de beneficios em razao de aposentadoria ou outro sinistro.

Entretanto, o vultoso volume de dinheiro que se
soma em alguns fundos de pensdo torna-os importantes atores no
mercado de investimentos. E por essa razio que, fregiientemente, os
Fundos figuram como grandes acionistas em diversas empresas,

sobretudo em concessiondrias de servigos piblicos.

Pelos investimentos que faz, a participagao dos
Fundos de pensdo no mercado financeiro € extremamente importante.
Por essa razao, o Estado disciplina sua atua¢do por meio de seus 6rgaos

de controle, estabelecendo diretrizes para a aplica¢do de seus recursos.

A luz de tais dados é que temos de voltar nossa
atengdo para o contrato, ji que, dentre os contraentes hd Fundos de
pensdo, que tém sua atividade regulada pelo Estado, de maneira que todo

e qualquer contrato por eles celebrado ha de respeitar limites legais.
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Tais limites variam em fun¢do da conformagio
interna do Fundo de pensdo, de modo que sio mais rigidos para os
fechados, o que se justifica pela prépria fungao social desempenhada por
eles, e pela presenca de recursos piiblicos envolvidos. Convém, assim,

analisar brevemente a conformacao interna dos Fundos de pensio.

08.1. Fundos fechados e abertos. Como se disse,
o regime complementar de previdéncia social estd constituido pelos
segmentos aberto e fechado. O que diferencia um seguimento do outro é

a relagido juridica que detém com seus segurados.

Os fundos fechados sd3o aqueles acessiveis,
exclusivamente, aos empregados de uma empresa ou grupo de empresas
e aos servidores da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos
municipios, ou aos associados ou membros de pessoas juridicas de
caréter profissional, classista ou setorial (artigo 31, da Lei Complementar
109/01). Em suma, sdo as previdéncias exclusivas de funciondrios de
certas entidades, por exemplo, do Banco do Brasil — a PREVI, parte no

contrato ora em anélise.

No segmento aberto, o tnico vinculo que ha
entre os segurados € o de prestagio de um servigo, o servico de
previdéncia privada, assim qualquer pessoa pode contratar com um
banco, ou uma seguradora para administrar sua previdéncia
complementar, independentemente de qualquer vinculo empregaticio ou

classista.
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Ambos administram o dinheiro investido e o
pagamento de beneficios aos segurados. Entretanto, enquanto no regime
aberto atuam empresas que visam aos lucros, no segmento fechado as

entidades ndo possuem fins lucrativos.

Isso determinard, diretamente, a conformagao
juridica interna de cada entidade e sua relagdo quanto aos investimentos

a serem realizados no mercado financeiro e em agdes, pois a
administragdo dos Fundos de entidades fechadas se faz muito mais no

interesse puiblico do que das entidades abertas.

As contraentes (“Fundos nacionais™), além de
serem entidades fechadas de previdéncia complementar, administram
recursos publicos, na medida em que o vinculo empregaticio que une
seus associados advém do Estado. Sao Fundos de empresas piiblicas, o
que envolve dinheiro estatal no seu financiamento, ja que sao feitos

aportes do Estado, como patrocinador.

Importante observar, assim, as limitagdes juridicas que essas entidades
tém em relagdo ao mercado de a¢des, para entender as conseqiiéncias que
a cldusula 3.02 pode surtir em face da regulamentagdo pertinente as

entidades fechadas.

08.2. Org&’ios de controle (Conselho de Gestao da

Previdéncia  Complementar, Secretaria de  Previdéncia
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Complementar e Conselho Monetirio Nacional). Os 6rgios de
controle e regulamentacio das entidades fechadas de previdéncia
cbmplcmcntar sdo o Conselho de Gestdo da Previdéncia Complementar
(CGPC) a Secretaria de Previdéncia Complementar (SPC), ligados ao

Ministério da Previdéncia Social.

Sdo esses oOrgaos que definem as politicas de
atuacgao em relac@o ao custeio e pagamento de beneficios das entidades

fechadas, normatizam e fiscalizam a atividade dessas entidades.

Como o objeto da presente consulta ndo estd &
relacionado apenas ao custeio e beneficios, mais sim as limitagdes
impostas aos Fundos de pensdo (fechados) com relagdo a aplicagdo de
recursos no mercado de agOes, outro 6rgdo governamental tem papel

fundamental, o Conselho Monetirio Nacional (CMN).

E preciso recorrer s normas editadas pelo CMN, que
é o 6rgao deliberativo maximo do Sistema Financeiro Nacional, ligado,
portanto, ao Banco Central do Brasil, para responder precisamente a
consulta formulada. Compete ao CMN estabelecer as diretrizes gerais
das politicas monetdria, cambial e crediticia, bem como regular as
condi¢bes de constitui¢do, funcionamento e fiscalizag@o das institui¢oes

financeiras e editar os instrumentos de politica monetéria e cambial.
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Atualmente, é a Resolugdo n° 3.121, de 25 de
setembro de 2003 que estabelece as diretrizes pertinentes a aplicagdo dos

recursos das entidades fechadas de previdéncia privada.

Com isso, a “regulamentac¢do aplicdvel”, com relagdo
ao Banco Central, a que faz mengdo a cldusula 3.02 do contrato sob
consulta traz as limitagdes as aplicagdes dos fundos de pensao no
mercado de agdes. Vejamos o que dispde o Anexo 1 da Resolucdo

3.121/2003:

“Art. 25. Os recursos dos planos de beneficios das
entidades fechadas de previdéncia complementar aplicados
nas diversas carteiras que compdem o segmento de renda
varidvel subordinam-se aos seguintes limites:

I - até 50% (cingiienta por cento), no conjunto dos
investimentos;

II - relativamente aos investimentos incluidos na carteira
de acdes em mercado (art. 20):

a) até 50% (cingiienta por cento), no caso de agdes de
emissdo de companhias que, em fungdo de adesdo aos
padroes de governanga societiria definidos - conforme
Anexos I e I a este regulamento - por bolsa de valores ou
entidade mantenedora de mercado de balcdo organizado
credenciada na Comissao de Valores Mobilidrios, sejam
admitidas 2 negociagdo em segmento especial por essas
mantido nos moldes do Novo Mercado e do Nivel 2 da
Bovespa;

b) até 45% (quarenta e cinco por cento), no caso de agoes
de emissdao de companhias que, em fun¢do de adesdo aos
padroes de governanga societiria definidos - conforme
Anexo II a este regulamento — por bolsa de valores ou
entidade mantenedora de mercado de balcdo organizado
credenciada na Comissio de Valores Mobilidrios, sejam
classificadas nos moldes do Nivel 1 da Bovespa;
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. c) até 35% (trinta e cinco por cento), no caso de agdes de
emissio de companhias que ndo aquelas referidas nas
alineas “a” e “b";

II - at¢é 20% (vinte por cento), relativamente aos
investimentos incluidos na carteira de participagdes (art.
21), observada a necessidade de que as sociedades de
propésito especifico e as empresas emissoras dos ativos
integrantes das carteiras dessas sociedades, dos fundos de
investimento em empresas emergentes ¢ dos fundos de
investimento em participagdes: '

a) prevejam em seus regulamentos, no que couber, o
atendimento aos padrdes de governanga societiria
definidos - conforme Anexos I e II a este regulamento -
para as companhias admitidas A negociagdo em segmento
especial nos moldes do Novo Mercado ou classificadas
nos moldes do Nivel 2 da Bovespa;

b) formalizem perante a Comissao de Valores Mobilidrios
compromisso de, no caso de abertura de seu capital,
aderirem aos padrdes de governanga societédria definidos -
conforme Anexos I e II a este regulamento - por bolsa de
valores ou entidade mantenedora de mercado de balcio
organizado credenciada naquela Autarquia para
negociagdo em segmento especial nos moldes do Novo
Mercado ou classificagdo nos moldes do Nivel 2 da
Bovespa,

IV - até 3% (trés por cento) nos investimentos incluidos na
carteira de renda varidvel - outros ativos (art. 22).

Art. 26. Adicionalmente aos limites estabelecidos no art.
25:

I - o total das aplicagbes em agbes de uma mesma
companhia ndo pode

exceder:

a) 20% (vinte por cento) do respectivo capital votante;

b) 20% (vinte por cento) do respectivo capital total;

¢) 5% (cinco por cento) do total dos recursos dos planos de
beneficios da entidade, podendo esse limite ser majorado
para até 10% (dez por cento) no caso de agdes
representativas de percentual igual ou superior a 2% (dois
por cento) do Ibovespa, do IBX, do IBX-50 ou do FGV-
100,

N
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II - no caso dos investimentos incluidos na carteira de
participagtes (art. 21):
a) os limites estabelecidos no inciso I n,,0 se aplicam aos
investimentos em agdes de emissdo de sociedades de
propésito especifico;
b) o total da participagdo da entidade em um mesmo
projeto financiado por sociedade de propdsito especifico
. ou de suas aplicagbes em um mesmo fundo de
investimento nao pode exceder:
1. 25% (vinte e cinco por cento) do projeto ou do
patriménio liquido do fundo, em se tratando das inversdes
da prépria entidade;
2. 40% (quarenta por cento) do projeto ou do patrimdnio
liquido do fundo, em se tratando das inverstes da entidade
em conjunto com as inversdes da(s) propria(s)
patrocinadora(s), de sua(s) controladora(s), de sociedades
por ela(s) direta ou indiretamente controladas e de
coligadas ou outras sociedades sob controle comum.

Art. 27. Para fins de verificagao da observancia dos limites
de que trata o art. 26, inciso I, deve ser adicionado, ao total
de agdes, o total de bonus de subscrigao e de debéntures
conversiveis em agdes de uma mesma companhia”.

Assim, independentemente do quanto pactuado
entre 0s contraentes, a aplicacao dos Fundos de pensdao no mercado de

acgoes deve respeitar aos parametros estabelecidos.

A regulamentagdo visa a protegcdo do segurado, do
mercado financeiro e do dinheiro publico investido nos Fundos de
pensdo, de modo que o disposto no contrato ndo pode ser realizado, a
menos que haja adequag¢do, por parte dos Fundos de pensdo, a
Resolugao n. 3.121, de 2003, do CMN.
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A compra de agoes pelos Fundos de pensio pode
ser realizada somente se nao houver contrariedade as normas em questio,
obedecendo aos parametros fixados pela prépria resolugdo no que diz

respeito a prestagdo de contas.

Dessa forma, os fundos contraentes devem
apresentar seus relatérios tanto para a SPC, quanto para o CMN, nos
termos dos artigos 1° a 11 da prépria Resolugdo 3.121/03, explicitando a
ope¢do de compra de ag¢des firmada com o Citigroup, para que seja objeto

de analise.

08.3. Penalidades. Descumpridos os limites
estabelecidos para investimentos em agdes, a SPC e o CMN deverio
determinar a adequag@o do Fundo, e os seus diretores ficarao sujeitos as
penalidades cabiveis na Lei Complementar n® 109/01.

O artigo 63 trata da responsabilidade civil,
estabelecendo que os diretores, em geral, responderdo civilmente pelos
danos ou prejuizos causados, por acao ou omissao, as entidades de

previdéncia complementar.

Pode haver, também, responsabilizagao em ambito
administrativo, que implica na aplicagao de sangdes que vao desde
adverténcia até a inabilitagdo para exercer cargo ou fun¢do em entidades
de previdéncia complementar, sociedades, seguradoras, institui¢des
financeiras e no servigo piblico, sem prejuizo de multa pecuniéria de
dois mil a um milhdo de reais (artigo 65). As infracdes serao apuradas
mediante processo administrativo disciplinar, nos termos da Lei n°
9.784/99.
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Telecomunicacoes —- Servico de Telefonia Fixa
Comutado. Além de regulamentar e fiscalizar a atividade
desempenhada pelos fundos de pensio o Estado volta os olhos 2
negociagdo entre o Citigroup e os Fundos, ji que a transferéncia
aciondria pode interferir no controle indireto da cmpresé Brasil Telecom

S.A., concessiondria de Servigos de Telefonia Fixa Comutada (STFC).

O setor de telefonia, anteriormente estatal, comegou a
ser “privatizado” (termo empregado geneﬁcament_e,_nias que significa o
regime de concessao de servigos aplicado as telecomunicagdes) com o
advento da Lei n® 9.472, de 16 de julho de 1997, a ja referida, Lei Geral
de Telecomunicagdes (LGT), quando foi autorizada a reestruturagao do
sistema de telefonia fixa, podendo o Poder Executivo Federal, promover
cisoes, fusdes e incorporagcdes nas antigas estatais que faziam parte do
sistema Telebrds — a LGT dedica um livro a falar de reestruturacdo e

desestatizac3o.

Referida lei cria, também, a Agéncia Nacional de
Telecomunicagdes (ANATEL), 6rgao definido como autarquia especial,
ou agéncia reguladora, que incorpora a competéncia regulatéria no setor

e passa a ser a provedora da politica publica das telecomunicagges.

A desestatizagdo teve como objetivo, em relagao ao
usudrio, o tripé: a) universalizagdo dos servigos, b) qualidade na

prestagao do servigo publico e ¢) modicidade das tarifas empregadas.

Para tanto, foi pensado um mecanismo que além

das prerrogativas estatais de controle — o contrato administrativo, as
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clausulas exorbitantes, a possibilidade de rescisdo unilateral, etc —
gerasse a concorréncia entre os detentores da concessdao e das futuras

autorizagdes as chamadas empresas-espelho.

Procedeu-se a licitagdo de cada uma das regides que

deteriam o direito de prestar os servicos de STFC, observando-se

rigoroso cuidado na preservagio da concorréncia entre elas e as futuras

empresas-espelho.

E por isso que, a Lei Geral de Telecomunicagdes, o
plano geral de outorgas, e os proprios contratos de concessdo vedaram,
terminantemente, qualquer transferéncia posterior da concessao ou
qualquer transferéncia do controle aciondrio sem prévia anuéncia do
érgdo controlador, a ANATEL.

Tais normas, que atingem diretamente a esfera de
direitos de particulares, j4 que as empresas que detém a concessiao agem
entre si sob a égide do direito privado, tém assento no direito piblico,
em razao de interferirem na prestagdo do servi¢o ao usudrio, que deve
observar os deveres de qualidade, universalizagdo do atendimento e

modicidade das tarifas.

Assim, qualquer transferéncia de controle pode

desestabilizar os mecanismos pensados pelo Poder Piblico, para

proporcionar o cumprimento da politica de telecomunicagdes, ou seja, a

transferéncia de controle aciondrio da concessionéria pode significar o
desequilibrio da concorréncia entre as prestadoras de servigos publicos e
colocar abaixo todo sistema de privatizagdo do setor de

telecomunicagoes, justificando-se, assim, a exigéncia.
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08.4. O papel das concessionarias de STFC. As
concessiondrias de servico piblico de telecomunicagdes, assim,
desempenham papel social relevante e atendem ao interesse publico
(artigo 192 da Constituigio Federal).

Estio vinculadas 3s normas e ao contrato de
concessdao e dessa forma ao Direito Administrativo, no qual a estrita

legalidade e o atingimento do interesse piblico sdo alicerces.

Desse modo, as concessionarias devem prover
servicos de qualidade, promover a universaliza¢ao da prestagio e cobrar
tarifas com modicidade, estando as metas regulamentadas e sdo

fiscalizadas pela ANATEL.

08.5. Agéncia Nacional de Telecomunicacdes.
Como se disse é o 6rgao regulador dos servigos de telecomunicagoes.
Cabe o conselho consultivo da ANATEL atuar em questdes que
envolvam a transferéncia da concessio e do controle acionario da

concessionaria.
08.6. Normas e Penalidades.

A Lei Geral de Telecomunicagtes dispde que o a
cisdo, a fusao, a transformagao, a incorporagao, a reducao do capital da
empresa ou a transferéncia de controle societdrio dependerao de prévia
aprovagdo da ANATEL, que serd concedida se a medida nao for
prejudicial a competi¢do e nao colocar em risco a execugdo do contrato

(artigo 97, e seu paragrafo tinico).
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A mesma lei estabelece o Plano Geral de Outorgas
(artigo 202), norma que atua especificamente na regulamentagio do
STFC - prestado sob a forma de concessao, também aduz a preocupagio

com a concorréncia.

Explicita que ap6s a concessio . dos’ Servigos as
empresas vencedoras da concorréncia piblica para cada drea, somente
serao admitidas as transferéncias de concessio ou de controle acionario
que contribuam para a compatibilizagdo das 4reas das reas de atuagdo e
para unificagdo do controle societirio das concessiondrias atuantes em

cada regido.

Isso significa dizer que nao serdo permitidas
transferéncias que interfiram direta ou indiretamente em controles
aciondrios das outras concessiondrias. O parecer da ANATEL devera ser
dado observando-se a existéncia de relagdes entre os adquirentes de

acdes dentro das concessionérias.

Encarrega-se, na segiiéncia, a Resolugdo n. 101/4-2-99
a esclarecer os termos e os procedimentos empregados para a avaliagdo

da transferéncia de controle.

A clausula 15.1, inciso XX, do Contrato de
Concessao firmado entre a Brasil Telecom S.A. e a ANATEL € expressa
em afirmar que a concessiondria tem a obrigacdo de submeter
prcviamente a agéncia toda e qualquer alterag@o que pretenda fazer nos
seus estatutos quanto a cis‘éo; fusdo, transformacdo, incorporagio, bem

como transferéncia de controle aciondrio ou alteragao no capital social.
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Como se nao bastasse:

“Capitulo XVIII - Da Transferéncia da Concessdo e do
Controle da Concessionéria

Clausula 18.1. - A transferéncia da concessio ou do

controle, direto ou indireto, da Concessiondria s6 seré

autorizada pela ANATEL, observados o Plano Geral de
- Outorgas e o art. 202 da Lei n° 9.472, de 1997, quando:

I - o cessiondrio preencha todos os requisitos
estabelecidos nos termos do art. 200 da Lei n® 9.472, de
1997; ¢

II - a medida nao prejudique a competigdo € ndo coloque
em risco a execugio do Contrato e as normas gerais de
protegdo a ordem econdmica.

Parigrafo tnico - O descumprimento de qualquer
disposicdo constante desta cldusula importard na
caducidade da presente concessdo™.

Dessa forma, eventual alteracdo do controle
aciondrio deve ser analisada pela agéncia de forma a identificar
elementos que possam prejudicar a prestagao do servigo publico, por

violagdo a concorréncia.

A penalidade imposta ao descumprimento do dever
de informar a ANATEL sobre a transferéncia do controle acionario é
imposta pela propria LGT, e implica na caducidade da concessao (artigo

114, inciso I, c/c artigo 97).

A caducidade é a modalidade de extin¢do da

concessao, pelo Estado, diante de justo motivo dado pela concessiondria.
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Trata-se de violagao grave aos deveres de concessiondrio e implica
liberagdo do Estado do dever de indenizar, pois ndo foi este quem deu

causa ao rompimento do contrato.

Serd, entretanto, precedida de procedimento
administrativo per;mte a ANATEL, no qual serd justificado o motivo da
decretagdo da caducidade, e calculada eventual parcela, ainda nao
amortizada, do capital empregado, o que, frise-se, ndo € verba

indenizatoria.

09. Poder Judiciario. A lei de improbidade
administrativa. A apreciagao de lesdo ou ameaga a direito pelo
judicidrio € garantia fundamental no Brasil, estampada pela letra do
artigo 5°, inciso XXXV, da Constitui¢do Federal de 1988.

Evidente, portanto, que a declaragdo da nulidade
das cldusulas contratuais em comento pode ser requerida ao Judicidrio,
ainda que depois da manifestacao de todos os 6rgaos de controle, que,

lembre-se, fazem parte do aparelhamento estatal do poder Executivo.

Dessa forma a apreciagdo do Judicidrio pode ter
desdobramentos civis que dizem respeito ao desfazimento da obrigagao

pactuada, com a conseqilente restitui¢ao do status quo ante.
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" Na esfera do Direito Administrativo, h4d ainda
responsabiliza¢des que podem atingir os contraentes, que incidem nas
regras da lei n° 8.429/92, a Lei de Improbidade Administrativa.

Lei n° 8.429/92. A Lei de Improbidade
Administrativa aplica-se a todo aquele que exerce,” ainda que
transitoriamente ou sem remuneragdo, por eleicdo, nomeagao,
designagdo, contratagio ou qualquer outra forma de investidura ou

vinculo, mandato, cargo, emprego ou func¢@o nas entidades que

administrem e apliquem dinheiro piblico (artigos 1° e 2°).

Em um primeiro momento, assim, os diretores dos
Fundos de pensdo contraentes, poderiam sofrer processos sob a égide da
lei de improbidade administrativa, por eventual malversagdo de dinheiro

publico.

Nao € sO isso. A lei estende-se aos outros
contraentes também, isso por for¢ca do artigo 3°, que dispde que a lei é
aplicavel aqueles que, mesmo nio sendo agentes piiblicos, induzam ou
concorram para a pratica de ato de improbidade administrativo ou dele

se beneficie sob qualquer forma, direta ou indireta.

Dessa forma, a cldusula 3.02, do contrato em

comento, por prever desprezo a regulamentacdo aplicdvel incide em

pratica de ato de improbidade administrativa.
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Isso porque, configura improbidade administrativa,
ndo s6 o ato de enriquecimento ilicito ou aquele que cause prejuizo ao
erdrio, mas também o ato realizado em afronta aos principios da
administrag@o, conforme tipifica o artigo 11 da lei de improbidade
administrativa.

Conforme restou demonstrado na parte inicial desse
parecer hd afronta a legalidade pela cldusula 3.02, de modo que a
simples assinatura do contrato significa quebra aos principios da
administragdo piblica, encerrando as puni¢Ges previstas no artigo 12,

inciso III da referida lei.

Tem-se que os diretores dos Fundos de pensao
podem ser punidos com penalidades que vado desde multa civil até a
proibi¢dao de contratar com o poder piblico por 3 (tr€s anos), passando
pela perda do cargo ou fungéo piiblica e suspensdo dos direitos politicos.
Medidas estas que podem, no que couber, ser estendidas aos diretores do
Cirigroup, por forca do artigo 3° da lei de improbidade administrativa,

conforme mencionado.

10. Conclusdao. Niao hd que se falar em total
liberdade de contratar, quando se contextualiza a os direitos envolvidos
no contrato em comento.

No exato dizer de Hans Kelsen o direito ndo pode
ser visto sob Optica de apenas uma norma, para que se lhe comprove a

validade. “Assim como a norma de dever-ser, como sentido do acto-de-

Doc:__
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ser que a poe, nao se identifica com este acto, assim a validade de dever-
ser de uma norma juridica se nfo identifica com a sua eficicia da ordem
do ser; a eficdcia da ordem juridica como um todo e a efic4cia de uma
norma juridica singular s@o — tal como o acto que estabelece a norma —
condi¢ao da validade” (“Teoria Pura do Direito”, 3* ed., Arménio
Amado, editor, Coimbra, 1974, pag. 297). Na norma individual, assim
denominada, aquela que produz efeitos entre as partes, como € o
contrato, apenas pode buscar seu conforto de validade em norma
superior que limita sua produgdo e efeitos. Apenas pela considefagﬁo
global é que se pode analisar a validade (idem, pag. 298). Assim, a
entidade firmataria de norma juridica somente pode, validamente, editar
norma juridica individual se e na medida em que o ordenamento
juridico, assim permite. Qualquer norma geral ¢ abstrata que vede a
emana¢do de norma juridica individual em contraposicio a suas
previsdes, prevé a anulagdo da norma que lhe segue. Se esta estd em
descompasso com a previsdo normativa genérica, a norma subalterna e
caudataria € invélida.
No caso em andlise, patente estd que a norma -

individual que assume obrigagdes acima e além dos limites que lhe
foram tragados pelas normas instituidoras do regime de concessao no

setor de energia elétrica, nao pode merecer guarida.

A clausula 3.02, na medida em que estabelece que o
cumprimento de obrigagoes dos Fundos de Pensao poderéd ser exigido

independentemente do que dispuserem as autoridades brasileiras com
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competéncia regulatéria e disciplinadora do mercado, agride,
frontalmente, o que dispde o ordenamento juridico brasileiro.

A cléusula da confidencialidade significa que se
deve descumprir a legislac@o e sobre isso guardar sigile. O sigilo é parte
do negécio coﬁcrciﬂ, na busca do melhor para-a empresa,
especialmente no campo concorrencial. E da esséncia do negocio
juridico. E essencial para a subsisténcia na produgio do lucro. A
preservacao de determinados aspectos da polfticé de investimento, da
marca, de composi¢des de férmulas, tudo compde o ativo ndo
formalizado da empresa. Tudo tem valor. Deixa, no entanto, de subsistir
a obrigacdo, na medida em que o sigilo agride o ordenamento normativo.
A clausula 3.03 é absolutamente invélida, quando coligada com a 3.02.
Podem diretores, conselheiros, empregados e representantes guardar
sigilo absoluto sobre uma por¢do de coisas ligadas a empresa. Nio
podem fazé-lo, no entanto, quando hd desobediéncia a lei brasileira e
quando o comprometimento pode causar dano a milhares, sendo milhdes

de pessoas. A cldusula € irrita.

Diga-se o mesmo em relagdo a cldusula 3.04,
porque estreitamente vinculada a 3.02, transmitindo-lhe vicio visceral, a

imagem da arvore envenenada (poisoned tree).

Idéntica solugdo € dada a cldusula 3.05 que cuida

das declaragdes e garantias, uma vez que repetem dispositivos viciados e
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que macula a cldusula 3.02 espraia-se pelas demais disposi¢des

contratuais.

Expressamos aqui alguns desdobramentos frente a
realidade dos interesses envolvidos, 0 que n3o esgota o tema, ja que o
interesse piblico envolvido é de tamanha monta que a afronta ao
principio da legalidade traz desdobramentos, ainda, em &mbito °
concorrencial (CADE) e societdrio (CVM - dever de publicidade
estampado pela Instrugao Normativa n° 358, de 03 de janeiro de 2002).

O interesse piblico e o respeito ao principio da
legalidade fulminam, assim, a cldusula 3.02 do contrato celebrado, seja
qual for a 6tica empregada na anélise. Importante, entretanto, observar
que a atividade regulatéria do Estado possui mecanismos eficientes para

a reparagao do status quo ante e para a punicao dos envolvidos.

- SPC, CMN e ANATEL sao capazes de bloquear
lesdes ao interesse publico, sem se olvidar do Poder Judicidrio, que,

apreciard, deveras, a questao na 6tica aqui apresentada.

11. RESPOSTA AOS QUESITOS:
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Ao primeiro quesito, respondo que : “o regime
juridico € hibrido, contendo normas de disposicdo de vontade e desta
El_c_;_acpdcntes e outra que estdo sujeitas ao Direito Piblico, inalterdveis
pela vontade das partes e inarreddveis por mera manifestagdo volitiva.
Deve haver estrita sujei¢do as normas emanadas dos 6rgédos regulatérios
e controladores”.

Ao segundo : “O contrato € de contetido privado,
porque contém cldusulas que podem ser assumidas pelos contratantes,
bastando a livre manifestacdo da vontade da pessoa ou 6rgdo estatutirio
competente. No entanto, acha-se o contrato permeado de normas de
Direito Piblico, o que o torna, nesta parte, a ele submetido, nao podendo
haver assungao de compromissos que contrariem o ordenamento

normativo, como o fazem as cldusulas 3.02 a 3.05”.

Ao terceiro : “O critério objetivo € o da sujeig¢do as
normas gerais e abstratas editadas pelos érgios de controle legalmente
criados. A norma impde limite de vinculagdo aos Fundos de Pensao.
Logo, ndo hd como dela escapar. Evidente estd que, como norma de
direito piblico que sdo, alcangam as disposi¢des contratuais, limitando-

"

as.

Ao quarto : “As providéncias que as autoridades
administrativa podem tomar estdo estabelecidas na lei, podendo envolver
aplicagdo de sangOes e apuragdo de responsabilidade dos responsiveis

pela administragdo dos Fundos. Cabe, a0 lado da atuagdo dos 6rgaos
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Poder Judicidrio, como instdncia Gitima, a anulagio das cliusulas

incompativeis com o ordenamento juridico”.

Estas as respostas aos quesitos que foram

formulados.
E o parecer, 5. m. j.
Séo Paulo, 15 de agosto de 2005.
S -_-_"',:".-‘->"'=""* \
“—REGIS FERNANDES DE OLIVEIRA
PROFESSOR TITULAR DA USP
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Leia o acordo firmado entre o Citi e os Fundos no dia 9 de margo
ACORDO DE ACIONISTAS

Pelo presente instrumento celebrado entre as partes:

(a) CVC/Opportunity Equity Partners L.P., sociedade limitada
devidamente organizada e validamente existente em conformidace
com as leis da Ilhas Cayman, com escritério em Ugland House P. O.
Box 309, South Church Street, Grand Cayman, llhas Cayman, indias
Ocidentais Britanicas, neste ato representada por seu general partner
designado Citigroup Venture Capital International Brazil LLC (Fundo

Estrangeiro);

(b) International Equity Investments lae., sociedade devidamente
organizada e validamente existente em conformidade -com as lis do
Estado de Delaware, Estados Unidos a América, com escritorio em
1209 Orange Street, Cidade de Washington, Estado de Deleware,
Estados Unidos da América, nesta ato representado por seu
procurador “IEIl" ou o (“Interveniente Anuente”);

(c) Investidores Institucionais Fundo de Investimento em Agdes, fundo
de investimento devidamente organizado e validamente existente em
conformidade com as leis da Republica Federativa do Brasil, com
sede na Av. Almirante Barroso, 52, sala 3301, na Cidade do Rio de
Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, inscrito no CNPJ/MF sob o n°
01.201.501/0001-61, neste ato representado por seu administrador,
Mellon Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (“Mellon”),
com a anuéncia de seu gestor Angra Partners Consultoria
Empresarial e Participagbes Ltda (“Angra Partners”) (O “Fundo
Nacional”, e, justamente com o Fundo Estrangeiro, os “Acionistas”);
(d) Caixa de Previdéncia dos Funcionarios do Banco do Brasil,
entidade fechada de previdéncia privada, devidamente organizada e
validamente existente em conformidade com as leis da Republica
Federativa do Brasil, com sede na Praia de Botafogo, 501, 3° e 4°
andares, na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro,
Inscrita no CNPJ/MF sob o n°® 33.754.482/0001-24 (a “Previ” );

(e) Fundagao dos Economiarios Federais — Fundef: entidade fechada
da previdéncia privada, devidamente organizada e validamente
existente em conformidade com as leis da Republica Federativa do
Brasil, com sede no Setor Comercial Norte, Quadra 02, Bloco A,
Edificio Corporate Financial Center, 13° andar, na Cidade de Brasilia,
Distrito Federal, inscrita no CNPJ/MF sob o n® 00.436.923/0001-90 (a
‘Fundef” ); e

(f) Petros — Fundacao Petrobras de Seguridade Social. Entidade
fechada de previdéncia provada, devidamente organizada e validada
existente em conformidade com as leis da Republica Federativa do
Brasil, com sede na Rua do Ouvidor, 98, 9° andar, na Cidade do Rio
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34.053.942/0001-50 (a “Petros” e, juntamente com os Acionistas, a
Previ e a Fundef, as “Partes”);

PREAMBULO ; -

CONSIDERANDO que os Acionistas detém, em conjunto,
participagdo na Opportunity Zain S.A., sociedade por acgdes
devidamente organizada e validamente existente em conformidade
com as leis da Republica Federativa do Brasil, com sede no SAl Sul -

- “ASP. Lote D, Bloco B, na Cidade de Brasilia, Distrito Federal, inscrita

no CNPJ/MF sob o n° 01.570.688/0001-70 (a “Companhia”),
representando aproximadamente 89,66% (oitenta e nove e sessenta
e seus por cento) do capital votante e total da Companhia:
CONSIDERANDO que a Companhia, por sua vez, detém o controle
societario direito e indireto de diversas sociedades, incluindo as
sociedades listados no Anexo | do presente instrumento
(conjuntamente designadas “Companhias Investidas”), incluindo
quaisquer sociedades nas quais a Companhia detenha, a qualquer
tempo, direta ou indiretamente, participagdo societaria excetuando,
porém, Argolis Participagdes S.A. (“Argolis”) e quaisquer sociedades
nas quais a Companhia detenha participagbes societarias
exclusivamente por intermédio de Argolis;

CONSIDERANDO que os Acionistas e os Co-Investidores detém,
individualmente, participagédo direta e indireta nas Companhias
Investidas listadas no Anexo Il do presente instrumento;
CONSIERANDO que as Partes desejam regular seus direitos e
obrigagdes enquanto acionistas diretos ou indiretos integrantes do
grupo de controle da Companhia e das Companhias Investidas e
dispoe sobre (a) o compartilhamento igualitario entre, de um lado, o
Fundo Estrangeiro e, de outro lado, o Fundo Nacional e os Co-
Investidores, do exercicio do poder de controle e do direito de voto
em assembléias gerais da Companhia e das Companhias Investidas;
(b) a composigao, eleicao e poderes de administracdo dos membros
do Conselho de Administracdo e da Diretoria da Companhia e das
Companhias Investidas; (c) os direitos de preferéncia a aquisicao de
Acoes e o direito de venda conjunta de Agbes e de agdes de emissao
de Invitel S.A. (“Invitel”);

RESOLVEM as Partes celebrar o presente Acordo de Acionistas (este
“Acordo”), que se regera pelas seguintes clausulas e condigbes:
CLAUSULA PRIMEIRA

Definigoes:

Clausula 1.01. Definicdes. Os seguintes termos terdo os seguintes
significados quando usados neste Acordo:

“Acdes” significa as agdes ordinarias e preferenciais de emissao da
Companhia, existentes nesta data ou posteriormente emitidos;

“Acdes Vinculadas” tera o significado que |lhe & atribuido na Clausula
2.01. abaixo.
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! “Acionistas” tera o significado que lhe é atribuido nos considerandos
i B&d¥hista Principal” significa qualquer Acionista, inclusive seus
. sucessores e Cessionarios Permitidos, ou qualquer grupo de
Acionistas vinculados por acordo de- voto arquivado na Companhia
que os obrigue a votar uniformemente em bloco (“Grupo”), excetuado
o presente Acordo, que detiver individualmente ou em Grupo 25%
(vinte e cinco por cento) ou mais as Agées;
“Acordo Impugnado” significada o documento intitulado Amendment
to the Amended and Restated Shareholders Agreement que consta a
data de 12 de setembro de 2003 e do qual constam como partes
Opportunity Found, o Fundo Estrangeiro, o Fundo Nacional,
Opportunity Invest Il Ltda., Zain. Opportunity Oeste S.A., Opportunity .
Leste S.A., 525 Participagdes S.A., Opportunity Daleth e Futuretel :
S.A. e as versfes anteriores de tal documento, incluindo o Amended
and Restated Shareholders Agreement datado de 8 de agosto de
2003 e o Shareholders Agreement datado de 3 de julho de 2002. ‘!
NENHUMA DISPOSICAO DESTE ACORDO TERA O EFEITO DE
CONVALIDAR O ACORDO IMPUGNADO. QUE E OBJETO DE
PROCESSO JUDICIAL ENVOLVENDO AS PARTES. AS PARTES
SE RESERVAM AO DIREITO DE CONTESTAR E DE CONTINUAR
CONTESTANDO A EXISTENCIA E VALIDADE DO ACORDO
IMPUGNADO.
“Administrador _Internacional” significa CVC/Opportunity Equity
Partners Ltd.
“Afiliada” significa, com respeito a qualquer Pessoa, qualquer outra
Pessoa que direta ou indiretamente, através de um ou mais Pessoas
intermediarias, seja controladora ou esteja sob o controle comum da
Primeira Pessoa.
“Alteracdo Litigiosa da Administracao” significa qualquer destituicao,
substituicao, invalidagado da nomeagao ou alteragdo do administrador
e ou do gestor do Fundo Nacional, inclusive por decisdo Judicial,
exceto qualquer destituicdo, substituicdo ou alteragcdo do
administrador ou do gestor que vier a ser deliberada em assembléia
geral de cotistas regularmente convocada, instalada e conduzida, em
que detentores de 66% (sessenta e seis por cento) de cotas emitidas
pelo Fundo Nacional votem para aprovar tal destituigdo, substituicao
ou alteragao do administrador.
“Brasil _Telecom Participacdes” significa a Brasil Telecom
Participagdes S.A.
“Camara_Arbitral” tera o significado que lhe € atribuido na Clausula
10.01. abaixo.
“Cessdo das Acdes do Fundo Estrangeiro” significa, exclusivamente
para os fins da clausula 4.04, qualquer transferéncia, cesséo,
gravame ou alienagdo, direta ou indireta, de Agbes detidas pelo
Fundo Estrangeiro para qualquer Pessoa que nao eﬁas #"5_139005@'*1-
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Cessionario Permitido do Fundo Estrangeiro que reduza a
participagdo total do Fundo Estrangeiro que reduza a participagéo
total do Fundo Estrangeiro e dos Cessionarios Permitidos do Fundo :
Estrangeiro na Companhia para menos de 25% (vinte e cinco por
cento) das Agdes.
“Cessionario Permitido” significa (a) em relagdo a qualquer acionista,
(i) qualquer outra Pessoa que seja controladora, direta ou ;
indiretamente do Acionista e detenha, direta ou indiretamente, 95%
(noventa e cinco por cento) ou mais das participagdes societarias
emitida pelo Acionista, inclusive por meio da titularidade de quaisquer
cotas emitidas por fundos de investimentos em agées, e (ii) qualquer
outra Pessoa que seja controlada, direta ou indiretamente, pelo
Acionista e da qual a Acionista detenha, direta ou indiretamente, 95%
(noventa e cinco por cento) ou mais das participagdes societarias,
inclusive por meio da titularidade de quaisquer cotas emitidas por
fundos de investimento em agdes: e (b) qualquer membro do
conselho de administragdo da Companhia que receba ou pretenda
receber Agbes mediante negécio fiduciario nos termos da Clausula |
4.05(a) abaixo. E na condigdo da eficacia para a transferéncia de
Acbes em Cessionario Permitido de qualquer Acionista sua adesao
incondicional, em carater irrevogavel e irretratavel, a este Acordo nos
termos da Clausula 9.04. abaixo.

‘Co-Investidores” significa Previ; Funcef e Petros

“Coligado” significa, em relacao a qualquer Pessoa (a) qualquer outra
Pessoa que detenha, direta ou indiretamente 10% (dez por cento) ou
mais das participagdes societarias da primeira, inclusive por meio da
titularidade de quaisquer cotas emitidas por fundos de investimento
em agoes, e (b) qualquer outra Pessoa que tenha 10% (dez por
cento) ou mais de suas participagbes societarias detidas, inclusive por
meio da titularidade de quaisquer cotas emitidas por fundos de
investimentos em acdes, direta ou indiretamente, pela primeira
Pessoa ‘controlar” e os termos correlatos “controle” e “controlador
de”, com respeito a qualquer Pessoa, o poder detido por outra Pessoa
de (a) conduzir ou influir decisivamente na gestdo, administragcéo e
definicdo de politicas de negocios de tal Pessoa, seja por meio do
exercicio de direito de voto decorrente da titularidade de agdes, por
meio de direitos estabelecidos em acordos de acionistas ou contratos
similares ou de outra forma, ou (b) eleger a maioria dos membros do
conselho de administracdo, dos diretores ou de qualquer o6rgao
societario analogo desta Pessoa, seja por meio do exercicio do direito
do voto decorrente da titularidade de agdes, de direitos estabelecidos
em acordos de acionistas ou contratos similares ou de outra forma. '
“Controvérsia” tera o significado que lhe é atribuido na Clausula 10.01
abaixo
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‘Data de Efetivacdo do Novo Administrador” sera a data em que o
Fundo Estrangeiro, por ato Novo Administrador, der a notificagdo

OR{eIEPlatmiR & auTdR? &2 éR) ababeR bancos estdo autorizados a
funcionar e a dar curso a transa¢des na cidade de Sio Paulo e na
cidade do Rio de Janeiro, no Brasil, e na cidade de Nova lorque, nos
Estados Unidos da América.

“Funcef” significa Fundagao dos Economiarios Federais — Funcef
‘Fundo Nacional” tera o significado que Ihe é atribuido no cabegalho
acima

‘Fundo Estrangeiro” tera o significado que lhe é atribuido no
cabegalho acima

“Invitel’ tera o significado que lhe € atribuido nos Considerandos
acima

“Investidor Com Direito de Venda Conjunta” S|gn|ﬂca Telos -
Fundagéao Embratel de Seguridade Social

“Grupo” tera o significado que lhe € atribuido na definicdo de
Acionista Principal acima.

“Justa Causa” significa (a) o descumprimento da orientagdo de voto
extraida da ata de Reunido Prévia Entre Acionistas Principais
preparada em conformidade com a Clausula 3.11.(f) abaixo por
diretor ou membro do conselho de administragdo da Companhia ou
das Companhias Investidas: (b) com relagdo ao presidente do
conselho de administragcao e ao presidente da reunido da diretoria da
Companhia ou das Companhias Investidas, (i) a contagem como voto
valido, em violagao a Clausula 3.14 abaixo, de qualquer voto langado
por membro do conselho de administragdo ou da diretoria em
desacordo com a orientagdo de voto extraida da ata sumaria de
Reunido Prévia entre Acionistas Principais preparada em
conformidade com a Clausula 3.11.(f) abaixo e (ii) a recusa, em
violagdo a Clausula 3.15. abaixo, em contar como voto valido
qualquer voto langado pelo conselheiro indicado pela Parte
prejudicada pela falta de abstengdo de conselheiros indicados por
qualquer de outras Partes, em substituicdo ao voto que deveria ter
langado pelos conselheiros que houveram faltado ou se abstido: ou
(c) a recusa injustificada por diretor de qualquer Companhia ou das
Companhias Investidas a prestagao de informacdes ou documentos a
membros dos conselhos de administragcdo da Companhia ou das
Companhias Investidas ou a qualquer das Partes ou sua
apresentacao injustificadamente intempestiva ou de modo que possa
frustrar o proposito da solicitagéo ou o dever legal de informar;

“Lei de Arbitragem” significa a lei federal n® 9.307 de 23 de fevereiro
de 1996 e suas alteragdes posteriores

“Notificacdo de Arbitragem” significa Citigroup Venture C
International Brazil L.L.C.
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“Parte Demandada” tera o significado que Ihe € atribuido na Clausula
008 Beahdante” tera o significado que Ihe € atribuido na Clausula
10.02. abaixo.

“Partes” tera o significado que Ihe & atribuido o cabegalho acima
“Partes em Disputa” tera o significado que Ihe é atribuido na Clausula
10.02. abaixo.

“Passivos Liguidos” significa, com relagdo a Companhia, a diferenca
entre (a) o valor de mercado dos passivos (exceto o patriménio
liquido) da Companhia, incluindo quaisquer passivos contingentes
que devam ser reconhecidos no balango patrimonial ndo-consolidado
da Companhia, determinados em conformidade com a Lei das
Sociedades por Agdes e os principios contabeis geralmente aceitos
no Brasil, aplicados de forma consistente, e (b) o valor de mercado
dos ativos da Companhia, exceto os ativos representativos de
investimentos na Invitel deteminados em conformidade com a Lei das
Sociedades por Agdes e 0s principios contabeis geralmente aceitos
no Brasil, aplicados de forma consistente. Caso os ativos da
Companhia incluam participagdes societarias iliquidas, o valor de
mercado por uma instituicao especializada em avaliagdo econdémico-
financeira das companhias escolhida de comum acordo entre as
Partes interessadas, entre os bancos de investimento de primeira
linha e reputagcao internacional ou, na falta de consenso,
substancialmente em conformidade com o procedimento descrito na
Clausula 9.04. (d) abaixo.

“Pessoa” significa qualquer individuo, empresa, entidade fechada de
previdéncia complementar, associagao, sociedade por agodes,
sociedade em conta de participagdao, join venture, fundo de
investimento, condominio, agente fiduciario, massa falida, sociedade
por quotas de responsabilidade limitada ou qualquer outro tipo de
entidade ou organizagao capaz de contrair direitos e obrigagdes.
“Petros” significa Petros — Fundagao Petrobras de Seguridade Social
‘Previ” — significa Caixa de Previdéncia dos Funcionarios do Banco do
Brasil — Previ

“Reunido Prévia Entre Acionistas Principais” tera o significado que Ihe
¢ atribuido na Clausula 6.08. abaixo g

“Transferir” significa transferir, ceder, gravar ou alienar, direta ou
indiretamente, de qualquer forma ou a qualquer titulo agdées ou outros
titulos ou direitos similares, ou o interesse econdmico relativo a
quaisquer agbes ou outros titulos ou direitos similares, inclusive
mediante a celebracdo de qualquer acordo, ou a pratica de qualquer
ato, ou a omissdo de pratica de qualquer ato, de que resulte que
qualquer outra Pessoa que nao o titular em cujo nome tais agoes,

titulos ou direitos estejam registradas imediatamente antes de tal -
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acordo ou ato, comissivo ou omissivo, tenha o direito de e

de determinar o exercicio do direito de voto ou de outrp8Qdir&ityal)
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associados a ftitularidade de tais agdes, titulos ou direitos, ou de
adquirir o beneficio econémico direito ou indireto decorrente de tais
agoes, titulos ou direitos. “Transferéncia(s)”, “Transferida(s)” e outros
termos correlatos , ainda que escritos em letra mintscula, terdo
significados consistentes com esta definigado de “Transferir”.

“Tribunal Arbitral” tera o significado que Ihe é atribuido na Clausula
10.03. (a) abaixo.

“Valor Econémico Total de Zain” significa o valor econdmico real
(enterprise value) de Companhia implicito nos termos de qualquer
Notificagdo de Oferta, calculada de forma a maximizar tal valor, em
conformidade com as seguintes operagoes:

(a) multiplicagéo do prego por agéo indicado na Notificagdo de Oferta
das Agdes Ofertadas pelo nimero de agdes emitidas e em circulagdo
da Companhia (assumindo a subscricdo ou conversdo de parte de
todos os titulos de subscricdo ou conversaveis em ag¢des de emissao
da Companhia).

(b) somado com o valor dos Passivos Liquidos da Companhia e

(c) reduzido pelo valor a ser recebido pela Companhia em razao da
subscricdo ou conversdo de parte ou todos os titulos de subscrigéo
ou conversiveis em agdes de emissao da Companhia.

CLAUSULA SEGUNDA

Agodes Vinculadas

Clausula 2.04. Acées Vinculadas. Este Acordo vincula o exercicio do
direito de voto conferido pelas a¢des indicadas a seguir (em conjunto,
as “Acoes Vinculadas”), nos termos das Clausulas Segunda, Terceira,
Quarta e Quinta abaixo:

(a) todas as acgbes com direito de voto permanece, restrito ou
transitério (enquanto tal direito persistir), ordinarios ou preferenciais,
de emissao da Companhia de titularidade dos Acionistas;

(b) todas agbes com direito de voto permanente, restrito ou transitério
(enquanto gal direito persistir), ordinarias ou preferenciais, de
emissao das Companhias Investidas de ftitularidade das Partes, da
Companhia e das demais Companhias Investidas, direta ou
indiretamente;

(c) todas as agdes com direito de voto permanente, restrito ou
transitério (enquanto tal direito persistir), ordinarios ou preferenciais,
de emissao da Companhia ou das Companhias Investidas que vierem
a ser adquiridas ou subscritas pelas Partes ou de outro forma
transferidas para as Partes, a qualquer titulo e a qualquer tempo,
direta ou indiretamente, incluindo agbées emitidas pela Companhia ou
pelas Companhias Investidas em razdo de desdobramento,
grupamento, pagamento de dividendo em agbes, pagamento in natura
de resgate, reembolso ou recompra, redugdo de capital, liquidagao
parcial, permuta, conversao, fusado, incorporagao, cisdo ou qualquer

—— —— . —— —— e —
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(b) todos os bonus ou direitos de subscrigdo e titulos ou valores
mobiliarios conversiveis em agées com direito de voto permanente,
restrito ou transitorio (enquanto tal direito persistir), ordinarias ou
preferenciais, existentes nesta data ou a qualquer tempo emitidos
pela Companhia ou pelas Companhias Investidas, detidos a qualquer

ErEpsuRelas Bartep slipte @ddagirelRmentdes  de  Brasil _Telecom
‘Participacées. Mediante notificagdo por escrito de qualquer da partes
dirigido as demais Partes e a Brasil Telecom Participagbes, cada
Parte tera o direito de desvincular quaisquer agdes ordinarias e
preferenciais de emissdo de Brasil Telecom Participagcdes que
estiverem vinculadas a este Acordo, sob condigdo de que tais agoes
venham a ser alienadas em mercado de bolsa de valores no prazo de
30 (trinta) dias contados da data de recebimento do pedido da Parte
interessada pela Companhia. Caso tais acdes ndo sejam alienadas
durante este prazo de 30 (trinta) dias, as agdes ficarao novamente
vinculadas a este Acordo.

CLAUSULA TERCEIRA

Exercicio do Direito de Voto

Clausula 3.01 Vinculacdo de Acionistas em Deliberacées da
Companhia. Os Acionistas deverao exercer os seus direitos de voto
em quaisquer deliberagbes sociais da Companhia em conformidade
com as disposi¢cdes deste Acordo. Os Acionistas tomardo quaisquer
medidas necessarias para assegurar a observancia e o cumprimentos
deste Acordo e das deliberacdes tomadas em Reunibes Prévias Entre
Acionistas Principais, conforme definidas na Clausula 3.08 abaixo.
Clausula 3.02 Vinculacao das Partes em Deliberacées das Companha
Investidas. As Partes deverao exercer os seus direitos de voto em
quaisquer deliberagdes sociais e em reunides prévias as deliberagdes
sociais das Companhias Investidas em conformidade com as
disposicbes deste Acordo. As partes tomardo quaisquer medidas
necessarias para assegurar a observancia e o cumprimento deste
Acordo e das deliberagbes tomadas em Reunides Prévias Entre
Acionistas Principais, conforme definidas na Clausula 3.08, abaixo.
Clausula 3.03. Exercicio do Direito de Voto pela Companhia e pelas
Companhias Investidas. As Partes se obrigam a tomar toda as
providéncias necessarias para assegurar que a Companhia e as
Companhias Investidas exergam os seus direitos de voto em
quaisquer deliberagbes sociais de cada Companhia Investida em
conformidade com as disposi¢oes deste Acordo. As Partes deverao
assegurar que os representantes da Companhia e das Companhias
Investidas nas deliberagdes sociais das Companhias Investidas déem
cumprimento as tomadas pelas Partes em Reunides Prévias Entre

§ e b 8 4 SRR

uuuuuuu

Acionistas Principais com relagdo as Companhias Investidas.

{ RQS n° 03/2006 - CN -

Clausula 3.04. Exercicio do Direito_de Voto por Conselheiros.CA¥t < CORREIOS

Partes se obrigam a tomar todas as providéncias necessarias |para

l_

i.
i

Fis. N

Doc:

(KL

103
J

o.

498

e m——— et |




assegurar que 0s membros do conselho de administracdo da ;
Companhia e das Companhias Investidas eleitos pelas Partes, pela

Companhia ou pelas demais Companhias Investidas votem em ‘!
quaisquer deliberagbes de conselhos de administragago em ‘'
conformidade com as disposigdes deste Acordo e déem cumprimento ;
as deliberagdes tomadas pelas Partes em Reunides Prévias Entre |
Acionistas Principais com relagdo a Companhia e as Companhias

Investidas.

Clausula 3.05. Atividades da Diretoria (a) As Partes se obrigam a
tomar todas as providéncias necessarias para assegurar que
membros da diretoria da Companhia e das Companhias Investidas
conduzam as suas atividades em conformidade com as disposigoes

deste Acordo.

(b) Qualquer dos Acionistas Principais podera convocar Reunido :
Prévia Entre Acionistas Principais para deliberar sobre matérias que
sejam de competéncia da diretoria da Companhia ou de qualquer das
Companhias Investidas. As partes deverdo assegurar que 0S :

membros da diretoria da Companhia ou das Companhias Investidas
déem cumprimento as deliberagbes tomadas pelos Acionistas
Principais em Reunides Prévias Entre Acionistas Principais, inclusive
as Reunidées Prévias Entre Acionistas Principais as reunides de
diretoria, quando ocorrerem, € que os membros da diretoria da

- - e

- Companhia e das Companhias Investidas ndo aprovem ou tomem

quaisquer medidas que dependam de deliberagdo em Reunido

Prévia

Entre Acionistas Principais, incluindo, mas nao se limitando, as
Matéerias Relevantes, e que nao tenham sido aprovadas nos termos

deste Acordo.

Clausula 3.06. Assinatura de Termo de Compromisso. As Partes
obrigam-se a fazer com que cada pessoa por elas indicada para o
conselho de administragéo ou para a diretoria da Companhia ou das
Companhias Investidas assine termo que a obrigue a observar e dar
cumprimento as disposigcbes deste Acordo, e as deliberagdes
tomadas pelas Partes em Reunides Prévias Entre Acionistas
Principais com relagédo a Companhia e as Companhias Investidas.

Clausula 3.07. Compatibilizacdo com Acordos de Acionistas. Nao

obstante a vinculagdo dos direitos de voto das Partes em
deliberagdes sociais e Reunides Prévias sob Acordos de Acionistas
Paralelos da Companhia e das Companhias Investidas , este Acordo
ndo impedira nem tem o objetivo de impedir qualquer Parte, a

Companhia ou as Companhias Investidas de cumprir

suas

respectivas obrigagdes de exercer seus direitos de voto sob os
seguintes Acordos de Acionistas Paralelos: (i) o Acordo de Acionistas
de Invitel S.A. datado de 30 de outubro de 1998 e aditado em 4 de
maio e 10 de maio de 1999 (o“Acordo de Acionistas de Invitel”).(ii) o

Acordo de Acionistas de Solpart Participagbes S.A. datado de
julho de 1998 e aditado e consolidado em 27 de agosto de
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apenas na medida em que, em cada caso, 0o cumprimento deste
Acordo necessariamente conflitaria com as obrigagbes de tal Parte,
da Companhia ou da Companha Investida sob o respectivo Acordo de
Acionista Paralelo (os “Acordos de Acionistas Paralelos”).

Clausula 3.08. Decisdo por Consenso em Reunides Prévias Entre
Acionistas Principais. (a) Toda e qualquer deliberagdo social a ser
tomada em assembléia geral ou reunido de conselho de
administracao da Companhia ou das Companhias Investidas sera
precedida de reunido prévia (a “Reunido Prévia Entre Acionistas
Principais”) em que os Acionistas Principais decidirdo acerca da
matéria em apreciagdo por consenso, inclusive quando a qualquer
Matéria Relevante, conforme definida na Clausula 3.13. abaixo,
independente de ser tal Matéria Relevante de competéncia da
diretoria, do conselho de administracao ou da assembléia geral das
Companhias ou das Companhias Investidas.

(b) Caso a assembléia geral ou reuniao do conselho de administragao
da Companhia ou de qualquer Companhia Investida deva ser
precedida por reunido prévia sob os termos de outro acordo de
acionistas da Companhia ou de tal Companhia Investida (uma
“Reunido Prévia sob Acordo Paralelo” ) do qual os Acionistas, as
Partes, a Companhia ou as Companhias Investidas sejam parte
contratante, os Acionistas Principais realizardo Reunidao Prévia Entre
Acionistas Principais nos termos deste Acordo para decidir por
consenso acerca de voto a ser proferido pelo Acionista, a Parte, a
Companhia ou a Companhia Investida na respectiva Reunido Prévias
sob Acordo Paralelo.

(c) A Reuniao Prévia Entre Acionistas Principais relativa a uma
deliberagao social de qualquer Companhia Investida controlada pela
Companhia ou por outras Companhias Investidas (uma “Companhia
Investida Controlada” ) sera dispensada quando os Acionistas
Principais ja houverem formado uma deliberacdo sobre a mesma
matéria em Reunido Prévia Entre Acionistas Principais realizada em
preparagao para qualquer assembléia geral, reunidao de conselho de
administragao, os de diretoria ou Reunido Prévia sob Acordo Paralelo
da Companhia ou das Companhias Investidas que controlem a
Companhia Investida Controlada 3.08.

(d) Se qualquer Acionista Principal se abstiver de votar quaisquer
matérias da ordem do dia da Reuniao Prévia Entre Acionistas
Principais, cabera aos demais Acionistas Principais presentes decidir
a matéria por consenso. Caso haja apenas um Acionista Principal
presente, seu voto devera prevalecer para os efeitos desta Clausula
3.08.

(e) O Fundo Nacional e os Co-Investidores regulardo em acordo de
voto em separado o exercicio do direito de voto do Fundo Nacional
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| Clausula 3.09. Voto em Bloco Vinculado as Deliberacées Tomadas

em Reunido Prévia Entre Acionista Principais. (a) As Partes, os
representantes das Partes, da Companhia e das Companhias
Investidas em assembléia gerais de acionistas da Companhia e das
Companhias Investidas, os membros de conselhos de administragéo
e das diretorias da Companhia e das Companhias Investidas, os
representantes - em Reunides Prévias sob Acordos Paralelos da
Companhia e das Companhias Investidas votardao necessariamente
em bloco e em conformidade com as deliberagbes tomadas em
Reuniao Prévia Entre Acionistas Principais, de forma a dar

msiAastieres disperiagemerste dcatifinistracio da Companhia ou
das Companhias Investidas eleitos por indicagdo das Partes ou da
Companhia buscarao fazer com que os 6rgaos de administracdo de
que sao membros decidam de acordo com o deliberado pelos
Acionistas em Reunido Prévia Entre Acionistas Principais.

(c) Os membros das diretorias e os conselheiros de administragédo da
Companhia ou das Companhias Investidas ndo tomardo qualquer
medida inconsistente ou contraditoria com as deliberagbes tomadas
em Reunido Prévia Entre Acionistas Principais.

(d) Os Co-Investidores concordam expressamente que as
deliberagcbes tomadas em Reunido Prévia Entre Acionistas Principais
vincularao tais Co-Investidores ndo obstante os Co-Investidores nao

“terem direito de voto em Reunides Prévias Entre Acionistas

Principais, observado o disposto na Clausula 3.08. (c).

Clausula 3.10. Matérias Controvertidas ou Nao-Decididas. (a) Caso
os Acionistas Principais (i) ndo decidam definitivamente aprovar ou
rejeitar por consenso qualquer matéria submetida a Reunido Prévia
Entre Acionistas Principais (uma “Matéria Controvertida”), ou (ii) ndo
realizem ou nao concluam validamente uma Reunido Prévia Entre
Acionistas Principais para deliberar por consenso sobre qualquer
matéria que requeira uma Reunido Prévia Entre Acionistas Principais
nos termos do presente Acordo uma (“Matéria Nao-Decidida”), entao
os representantes das Partes, da Companhia e das Companhias
Investidas em assembléia gerais de acionistas da Companhia e das
Companhias Investidas e os diretores e membros de conselhos de
administragcdo da Companhia e das Companhias Investidas retirarao
tal Matéria Controvertida ou Matéria N&o-Decidida da pauta e
suspenderdo a assembléia geral de acionistas, reuniao de diretoria ou
reunido de conselho de administracdo que deveria apreciar tal
Matéria Controvertida ou Matéria Nao-Decidida ou, se nao for
possi\}el suspender a assembléia geral de acionistas, reunido de
diretoria ou a reunidao de conselho de administracdo, votardao na

assembléia geral de acionistas, reuniao de diretoria ou na reuniggsdens;oos - cn -
conselho de administracdo para rejeitar qualquer decisaepy@U. o
deliberacdo acerca da Matéria Controvertida ou Matérig Nao-
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Decidida. Na hipétese em que a Matéria Controvertida ou Matéria
Nao-Decidida seja da competéncia da diretoria, entdao a diretoria
devera se abster de tomar qualquer decis@do que ndo tenha sido
previamente aprovada em Reunido Prévia Entre Acionistas Principais
no termos do presente Acordo.

(b) Dentro de 5 (cinco) dias apés a realizagdo de Reunido Prévia
Entre Acionistas Principais que tenha surgido qualquer Matéria
Controvertida, representantes graduados de cada Acionista Principal
se reunirdo para iniciarem negociagdes de boa fé com o objetivo de
resolver amigavelmente a divergéncia acerca da Matéria
Controvertida. Caso persista o0 dissenso acerca da Matéria
Controvertida, as Partes rejeitardao a Matéria Controvertida ou, se
houver obrigagao legal de deliberar acerca da Matéria Controvertida ,
as Partes submeterao a Matéria Controvertida ao procedimento de
arbitragem para resolugao por eqlidade.

Clausula 3.11. Procedimentos para Reunides Prévias. (a)As Reunides
Prévias serao convocadas por qualquer Acionista Principal mediante
notificagdo escrita dada aos demais Acionistas Principais,
necessariamente com copia aos Co-Investidores, com no minimo 5
(cinco) dias de antecedéncia em relagéo a data e hora proposta para
a realizagao da Reunido Prévia Entre Acionistas Principais, e
observados os procedimentos descritos abaixo.

(b) A Reuniao Prévia Entre Acionistas Principais ocorrera no minimo
dois dias antes da data prevista para a realizagdo da assembléia
geral de acionistas, reuniao de conselho de administragao, reuniao de
diretoria ou Reunido Prévia sob Acordo Paralelo em que deva ser
apreciada a matéria. A presenca de todos os Acionistas Principais
convalidara qualquer Reunido Prévia Entre Acionistas Principais
realizada em prazo inferior ao prazc inferior a dois dias de
antecedéncia estabelecido nesta Clausula 3.11.(b), exceto se
qualquer Acionista Principal comparecer e reclamar a observancia a
tal prazo de dois dias de antecedéncia. A auséncia de quaisquer dos
Acionistas Principais ndo invalidara a Reuniao Prévia Entre Acionistas
Principais regularmente convocada.

(c) Caso haja convocagao de reunido de conselho de administracao,
de diretoria ou Reunido Prévia sob Acordo Paralelo em regime de
urgéncia, o prazo de dois dias de antecedéncia podera ser reduzido
para o maior prazo de antecedéncia possivel, ndo inferior a 5 (cinco)
horas, antes da realizagdo de reunido do conselho de administracao,
da diretoria ou da Reunido Prévia sob Acordo Paralelo.

(d) A Reuniao Prévia Entre Acionistas Principais sera realizada na
sede da Companhia ou, alternativamente, em outro local que vier a
ser indicado na notificacdo de convocagdo da Reunido Prévia Entre
Acionistas Principais, sob a condicdo de que os demais Acionistas

Principais ndo manifestem qualquer objegao a tal local alternatjvo~Se
qualquer dos Acionistas Principais manifestar um objegao apRiGea
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alternativo indicado na notificacao de convocagéo, ficara sem efeito a B
convocagao, devendo ser realizada nova convocagdo da Reunido N
Prévia Entre Acionistas Principais.
(e) As Partes deverao receber, juntamente com a notificagao prevista
na letra (a) acima, a ordem do dia da Reunido Prévia Entre Acionistas
Principais que abrangera, no minimo, todas as matérias constantes
da ordem do dia da deliberag&o social ou Reunido Prévia sob Acordo |
Paralelo relevantes e os documentos necessarios para a tomada das
deliberacdes sobre a matéria a ser apreciada.
() Das Reunibes Prévias serdo lavradas atas sumarias em
conformidade com os procedimentos do paragrafo primeiro do artigo
130 da Lei das Sociedades por Agdes. Sera extraida da ata da
Reunidao Prévia Entre Acionistas Principais a orientagdo de voto que
vinculara as Partes, os representantes em assembléia gerais de
acionistas da Companhia e das Companhias Investidas, os membros
de conselhos de administragdo e das diretorias da Companhia e das
Companhias Investidas eleitos por indicagdo das Partes, da
Companhia e das Companhias Investidas, os representantes das
Partes , da Companhia e das Companhias em reunides préevias sob
quaisquer Acordos de Acionistas Paralelos da Companhia e das
Companhias Investidas e os demais administradores e
representantes das Partes perante a Companhia e as Companhias
Investidas.
(g) Poderao se fazer acompanhar de advegados e consultores os
Acionistas Principais em qualquer Reunido Prévia Entre Acionistas
Principais e as Partes e seus representantes nas reunides de
conselho de administragao e nas reunides de diretoria da Companhia
ou das Companhias Investidas, salvo disposi¢ao legal em contrario.
(h) Os Acionistas Principais se alterardo na indicagdo do presidente e
secretario de cada Reunido Prévia Entre Acionistas Principais.
Clausula 3.12 Presenca de Acionistas: Auséncia de Acionistas.
Apenas os Acionistas Principais poderao participar da Reunido Previa
Entre Acionistas Principais, sem prejuizo no disposto na Clausula :
3.11.(g) acima. A falta de comparecimento de qualquer Acionista
Principal a Reunido Prévia Entre Acionistas Principais regularmente
convocada para tratar de uma matéria determinada nao impedira a
instalacdo da Reunido Prévia Entre Acionistas Principais e a
deliberagdo das matérias da ordem do dia, ainda que haja um unico
Acionista Principal presente.
Clausula 3.13. Matérias _relevantes. As seguintes matérias
dependerdo da aprovagao dos Acionistas Principais por consenso em
Reunido Prévia Entre Acionistas Principais ndo obstante ndo haja
qualquer disposigao legal ou estatutaria que requeira a aprovagao de
tais matérias por assembléia geral de acionistas ou reunido de
conselho de administragao (sem prejuizo da exigéncia de aprovagao _
prévia em Reunido Prévia Entre Acionistas Principais de quajsgyef 03/2005 - CN -
CPMI - CORREIOS
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outras deliberagdes a serem tomadas nas assembléias gerais de
acionistas e nas reunides do conselho de administragdo da
! Companhia e das Companhias Investidas por disposi¢cao legal ou
estatutaria):

(a) admissdo da Companhia (ou Companhia Investida, conforme o
caso) em bolsas de valores ou em mercados ou sistemas de
* negociacgao similares no Brasil e no exterior;

i (b) O orcamento anual da Companhia (ou Companhia Investida,
. conforme o caso), o plano de metas e estratégias de negbcios
previstos para o periodo de vigéncia do orgamento e a politica de !
previdéncia complementar;
(c) Qualquer negocio ou operagéo entre, de um lado, a Companhia !
(ou Companhia Investida, conforme o caso) e, de outro, acionista
dela, controladores, controladas, Afiliadas ou coligadas de acionistas;
(d) concessao a terceiros de garantias reais ou fidejussorias que
excedam 1% do patriménio liquido da Companhia (ou Companhia
Investida, conforme o caso);

(e) negociagbes com agbes de emissdo da Companhia (ou
Companhia Investida, conforme o caso) para efeito de cancelamento
ou permanéncia em tesouraria e sua respectiva alienacgéao. :
(f) aquisicdo de bens para o ativo permanente ou alienagcdo ou de :
bens dele integrantes, desde que de valor superior a 1% (um por
cento) do patrimdnio liquido da Companhia (ou Companhia Investida,
conforme o caso);

(g) renuncia de direitos da Companhia (ou Companhia Investida,
conforme o caso);

(h) aquisi¢ao ou alienagao de participagbes de em outras sociedades
de formagdo de consorcio ou joint venture pela Companhia (ou
Companhia Investida, conforme o caso);

(i) celebragao de contratos pela Companhia (ou Companhia Investida,
conforme o caso) de qualquer natureza de valor superior a R$
10.000.000,00 (dez milhdes de reais) e/ou com prazo superior a 12
(doze) meses;

(j) celebragao, alteracao, suspensao, resiligédo, rescisdao, ou qualquer
forma de destrato de acordo de acionistas, trust ou qualquer espécie
de negécio fiduciario de que seja parte a Companhia (ou Companhia
Investida, conforme o caso) ou renancia de direitos dele decorrentes;

(k) definicdo de padrado tecnologico de redes telecomunicagbes da
Companhia (ou Companhia Investida, conforme o caso),

() definigdo de politca de contratagdo e remuneragdo de
administradores e empregados da Companhia (ou Companhia
Investida, conforme o caso); e

(m) nomeacdo, substituicio de membros de quaisquer 0Orgaos
colegiados e o preenchimento de quaisquer cargos de administragao
em fundos de pensdo patrocinados pela Companhia ou pelas
Companhias Investidas. RQS_Q‘_’U3.1’2UO5‘CN'
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Clausula 3.14. Invalidade de Voto em Desacordo. (a) Qualquer parte
ou membro do conselho de administracdo ou da diretoria podera
requerer ao Presidente da Reunido Prévia sob Acordo Paralelo, da
assembléia geral de acionistas, do conselho administrativo ou da
diretoria da Companhia ou das Companhias Investidas que declare a
invalidade do voto proferido em desacordo com o estabelecido em
Reunido Prévia Entre Acionistas Principais ou em desconformidade
com este Acordo, nos termos do artigo 118 da Lei das Sociedades
por Agbdes, sem prejuizo do dever legal do presidente da Reunido
Prévia sob Acordo Paralelo, da assembléia geral de acionistas, do
conselho de administragdo, e da diretoria da Companhia ou das
Companhias Investidas de agir de oficio para desconsiderar o voto

PRl et PalRednhaeareseidedh e d@residente da Reunido Prévia
Entre Acionistas Principais que declare a invalidade do voto proferido
pelo Fundo Nacional em desacordo com o estabelecido no acordo de
voto entre o Fundo Nacional e os Co-Investidores previsto na
Clausula 3.08. (c) acima, nos termos do artigo 118 da Lei das
Sociedades por Agdes, sem prejuizo do dever legal do Presidente da
Reuniao Prévia Entre Acionistas Principais de agir de oficio.

Clausula 3.15. Falta ou Abstencdo. O n&o comparecimento a
assembléia ou as reunides dos orgaos de administragdo ou da
Companhia ou das Companhias Investidas, bem como as abstencgoes
de voto de qualquer Parte ou de membros do conselho de
administragdo e da diretoria eleitos ou indicados, direta ou
indiretamente, pelas Partes nos termos deste Acordo, assegura as
demais Partes o direito de votar com as Acgbes pertencentes a Parte
ausente ou omissa e, no caso de membro dos oOrgaos de
administracao, pelo administrador eleito ou indicado, direta ou
indiretamente, com os votos da Parte prejudicada, nos termos do
artigo 118 da Lei das Sociedades por Acgdes.

Clausula 3.16. Mandato. Para os fins do artigo 118 da Lei das
Sociedades por Acdes, cada Parte outorga as demais Partes
mandato irrevogavel e irretratavel, nos termos do artigo 684 do
Cadigo Civil, cujo prazo coincidira com o prazo deste Acordo, para o
exercicio do direito de voto das Agdes Vinculadas, em quaisquer
assembléias gerais de acionistas da Companhia ou das Companhias
Investidas, com o objetivo exclusivo de dar cumprimento a instru¢ao
de voto decorrente da Reunido Prévia Entre Acionistas Principais,
caso qualquer das Partes esteja ausente ou se abstenha de votar ou
caso o0 Presidente da assembléia desconsidere o voto langado em
desacordo com o estabelecido em Reunido Prévia Entre Acionistas
Principais ou em desconformidade com este Acordo.

Clausula 3.17. Alteracdo Litigiosa da Administracdo do Fundo
Nacional. (a) Caso ocorra qualquer Alteragdo Litigiosa da

Administracdo do Fundo Nacional, (i) os Co-Investidores —Eode%gzoos CN -
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exercer, imediatamente apds a ocorréncia de uma Alteragao Litigiosa
da Administragdo do Fundo Nacional, independentemente de
notificagdo ou da pratica de qualquer ato, seus direitos de voto em
quaisquer deliberagbes sociais e reunides prévias as liberacoes
sociais das Companhias Investidas independentemente das
disposi¢des deste Acordo e das deliberagoes tomadas em Reunides
Prévias Entre Acionistas Principais, sem quaisquer limitagoes, e (ii) as
Partes ficardo exoneradas de suas obrigagbes disposta na Clausula
5.01. abaixo e poderao solicitar a instalagdo de conselho fiscal na
Companhia e nas Companhias Investidas. - _

(b) Cessardo os efeitos das disposigoes do item (a) desta Clausula
3.17. quando houver cessado a Alteracao Litigiosa da Administragao
pela (i) restituicio do estado anterior a Alteragdo Litigiosa da
Administragao, com a reinstalagdo do administrador ou gestor que
houver sido destituido, substituido ou alterado ou tiver tido sua
nomeagdo invalidada em razdo da Alteracdo Litigiosa da
Administragdo: ou (ii) confirmagdo ou convalidagdo da destituicéo,
substitui¢do, invalidagdo da nomeagéao ou alteragao do administrador
ou gestor do Fundo Nacional causada pela Alteragdo Litigiosa da
Administracdo, por meio de deliberagdao tomada em assembléia geral
de cotistas regularmente convocada, instalada e conduzida, em que
detentores de 66% (sessenta e seis por cento) das cotas emitidas
pelo Fundo Nacional votem para aprovar tal destituicéo, substituigéo,
invalidagdo da nomeacgao ou alteragao do administrador ou gestor do
Fundo Nacional causada pela Alteragcdo Litigiosa da Administragéo.
Caso ocorra uma nova Alteragdo Litigiosa da Administracao,
novamente se aplicardo as disposicbes do item (a) desta Clausula
3.17. nos termos dispostos neste Acordo.

CLAUSULA QUARTA )

CONSELHO DE ADMINISTRACAO E DIRETORIA

Clausula 4.01 Composicdo do Conselho de Administragéo.
Independentemente do numero de individuos que couber a cada
Acionista ou Parte eleger para o conselho de administragdo da
Companhia ou de qualquer das Companhias Investidas mediante o
exercicio do direito de voto conferido pelas A¢des Vinculadas ou com
base nos Acordos de Acionistas Paralelos, as Partes acordam que de
um lado, o Fundo Estrangeiro e seus cessionarios enquanto
permanecerem como Acionistas Principais indicardo 50% (cinqlienta
por cento) e que, de outro lado, o Fundo Nacional e seus
cessionarios, enquanto permanecerem como Acionistas Principais, e
os Co-Investidores indicardo 50% (cinqlienta por cento) do numero de
membros do conselho de administragcao que:

(a) no caso da Companhia, cabera aos Acionistas eleger, langando
seus votos em conjunto; e
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(b) no caso das Companhias Investidas, cabera as Partes, a
Companhia e as demais Companhias Investidas eleger, individual ou

craisaMante. Aumento _do Numero de Conselheiros, Numero

Indivisivel de Conselheiros a Serem Eleitos. Se for necessario para
assegurar que o Fundo Estrangeiro e o Fundo Nacional possam
indicar a proporcao que lhes couber indicar nos termos da Clausula
4.01. acima dos membros do conselho de administracdo eleito pelas
Partes, pela Companhia ou pelas Companhias Investidas, individual
ou conjuntamente, o numero de membros do conselho de
administragdo sera aumentado para possibilitar tal indicagao pelo
Fundo Estrangeiro e pelo Fundo Nacional. Caso nao seja possivel
aumentar o numero de membros do conselho e possibilitar a eleigao
de representantes do Fundo Estrangeiro e do Fundo Nacional na
proporgao estabelecida na Clausula 4.01 acima para o conselho em
questdo, o Fundo Estrangeiro e o Fundo Nacional alternardo suas
indicagdes de forma que, a cada eleicao de membros do conselho, o
Acionista Principal que houver indicado o Presidente do conselho em
questdo terd um representante a menos do que o outro Acionista
Principal, ressalvado o disposto na Clausula 4.04. abaixo.

Clausula 4.03. Conciliacdo com Acordos de Acionistas Paralelos. (a)
Caso qualquer das Partes seja, nesta data, signataria de quaisquer
dos Acordos de Acionistas Paralelos, acordo de votos ou qualquer
" outro acordo que regule a indicacao e a eleigdo, por tal Parte, de
membros do conselho de administragao da Companhia ou das
Companhias Investidas, tal Parte compromete-se a efetuar as
indicagbes de conselheiros que a ela competem em atendimento as
disposi¢des contidas neste Acordo de forma a preservar a proporgao
estabelecida na Clausula 4.01. acima em conselhos de administragao
da Companhia ou das Companhias Investidas.

(b) As Partes exercerdao seus direitos sob a Clausula Primeira do
Acordo de Acionistas de Invitel S.A., de forma a garantir a proporgao
estabelecida na Clausula 4.01. acima em conselhos de administragao
da Companhia e das Companhias Investidas, devendo indicar como
seus representantes nos conselhos de administragdao da Companhia
e das Companhias Investidas para os efeitos do Acordo de Acionistas
Invitel as pessoas que vierem a ser designadas pelos Acionistas
Principais, na medida em que tal indicagao for necessaria para
garantir a proporgao estabelecida na Clausula 4.01, acima nos
conselhos de administragdo da Companhia e das Companhias
Investidas.

Clausula 4.04 Presidéncia e Vice-Presidéncia do Conselho e
Presidente da Assembléia. (a) Os Acionistas Principais se alternarao
na indicagdo do presidente e vice-presidente do conselho de
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Cessdo das Agdes do Fundo Estrangeiro, o Fundo Nacional,
enquanto permanecer como Acionista Principal, passara a ter o direito
de eleger o presidente do conselho de administragdo da Companhia e
das Companhias Investidas € o cessionario do Fundo Estrangeiro,
enquanto permanecer como Acionista Principal, passara a ter o direito

5 de eleger o vice-presidente do conselho de administracdo das

H

Companhias e das Companhias Investidas. Caso o Fundo Nacional
perca a condicdo de Acionista Principal, o Fundo Estrangeiro,
enquanto permanecer como Acionista Principal, passara a ter o direito
de eleger o presidente do conselho da Companhia e das Companhias
Investidas e os demais Acionistas Principais terdo o direito de eleger
o vice-presidente do conselho de administracédo da Companhia e das
Companhias Investidas.

(b) O presidente de qualquer assembléia geral de acionistas da
Companhia ou das Companhias Investidas sera o presidente do
conselho de administragdo da Companhia ou de tal Companhia
Investida ou sera indicado pelo representante do Acionista que
houver eleito o Presidente do conselho da Companhia ou de tal
Companhia Investida, exceto se de outra forma dispuser o estatuto
social da Companhia ou das Companhias Investidas. As Partes
envidardo seus melhores esforgos para alterar qualquer estatuto
social da Companhia ou das Companhias que dispuser de forma
diversa acerca da eleicao do presidente da assembléia geral de
acionistas para que designe como presidente da assembléia geral de
acionistas o presidente do conselho de administragao.

Clausula 4.05. Cesséo Fiduciaria de Acdes para Conselheiros. (a) As
acoes de titularidade de cada membro do conselho de administragao
da Companhia e das Companhias Investidas serdo cedidas em
negocio fiduciario pelas Partes, pela Companhia, ou pelas
Companhias Investidas para os respectivos membros por eles
indicados. As Partes comprometem-se a elaborar e a fazer com que
sejam celebrados com os conselheiros instrumento de negocio
fiduciario por meio do qual estes ultimos se obrigardo a: (i) deter
acoes exclusivamente para o exercicio de tal fungao: (ii) exercer
direitos de voto em cumprimento as obrigagcdes das Partes previstas
neste Acordo; e (iii) imediatamente apos o término de seus
respectivos mandatos, ceder suas agoes a Parte que o tiver indicado.
(b) Cada membro do conselho de administragdo da Companhia que
receba ou pretenda receber A¢cdes mediante negocio fiduciario nos
termos desta Clausula 4.05, sera considerado um Cessionario
Permitido para os fins da Clausula 6.01, abaixo.

Clausula 4.06. Destituicdo de Conselheiros e Diretores. (a) Qualquer
parte podera solicitar (a "Parte Solicitante”) mediante notificagédo por
escrito a destituicdo de membro do conselho de administragdo da
Companhia ou das Companhias Investidas que houver sido eleito por
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da Parte Solicitante, e as demais Partes se obrigam a (i) proceder a
destituicdo do conselheiro indicado pela Parte Solicitante no prazo de
até 30 (trinta) dias a contar da data de recebimento da notificagéo
dada pela Parte Solicitante, e (ii) substituir o conselheiro destituido
por outro individuo indicado pela Parte Solicitante mediante
notificagdo dada antes da Reunido Prévia Entre Acionistas Principais
que vier a ser convocada para eleger o substituto do conselheiro
destituido. Caso a destituicdo do conselheiro indicado pela Parte
Solicitante resulte na destituicdo de todos os membros do conselho
de administracao por forga do artigo 141, paragrafo terceiro, da Lei
das Sociedades por Agdes, as Partes convocarao assembléia geral
de acionistas para eleger novos conselheiros.

(b) Qualquer Parte Solicitante podera solicitar mediante notificagdo
por escrito a destituicdo de qualquer membro do conselho de
administracdo da Companhia ou das Companhias Investidas, a
qualquer tempo, sob a condigdo de que a Parte Solicitante demonstre
Justa Causa para tal destituicao as demais Partes se obrigam a (i)
proceder a destituicdo do conselho especificado pela Parte Solicitante
no prazo de até 30 (trinta) dias a contar da data de recebimento da
notificagcdo fundamentada dada pela Parte Solicitante, e (ii) substituir
o referido conselheiro por outro individuo indicado pela Parte que
havia indicado o membro do conselho de administragdo que deva ser
substituido, mediante notificagdo dada antes da Reunido Prévia Entre
Acionistas Principais que vier a ser convocada para eleger o
substituto do conselheiro destituido.

(c) Qualquer Parte Solicitante podera solicitar mediante notificagao
por escrito a destituicdo de membro da diretoria da Companhia ou
das Companhias Investidas, sob a condicdo de que a Parte
Solicitante demonstre Justa Causa para tal destituicdo, e as demais
Partes se obrigam a proceder a destituicdo de membro da diretoria e
a substituir o membro da diretoria destituido por outro individuo
escolhido por consenso entre os Acionistas Principais.

Clausula 4.07 Administracdo Profissional. As Partes acordam que a
diretoria da Brasil Telecom Participagbes e das Companhias
Investidas controladas pela Brasil Telecom Participagdes devera ser
composta por administradores nao vinculados as Partes, de
reputacdo ilibada e de reconhecida experiéncia profissional, exceto
com o consentimento de todas as Partes, e que as Companhias
Investidas serdo administradas para maximizar o valor dos
investimentos dos Acionistas e das demais Partes.

CLAUSULA QUINTA

COMPOSICAO DO CONSELHO FISCAL

Clausula 5.01. Acordo de Voto para Abstencdo de Pedido de
Instalacdo de Conselho Fiscal. As Partes comprometem-se a se
abster de pedir a instalagao de conselho fiscal na Companhia e nas
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de se abster de pedir a instalagéo de conselho fiscal ndo sera exigivel ! el g

apbs a ocorréncia de uma Alteragio Litigiosa da Administragcdo do

Fundo Nacional, nos termos da Clgusula3.17. acima.

Clausula 5.02. Composicdo do Conselho Fiscal. Caso a instalagdo de

conselho fiscal na Companhia ou em qualquer das Companhias

Investidas for validamente requerida por qualquer terceiro,

independente do nimero de individuos que couber a cada Acionista

ou Parte eleger para o conselho fiscal da Companhia Investida em

guestao, as Partes acordam que, de um lado, o Fundo Estrangeiro e

seus cessionarios, enquanto permanecerem como Acionistas

Principais, indicarao 50% (cinqlienta por cento) e que, de outro lado,

o Fundo Nacional, seus cessionarios, enquanto permanecerem como

Acionistas Principais, e os Co-investidores indicardo 50% (cinqiienta

por cento) do nimero de membros do conselho fiscal que caberia as

Partes, a Companhia ou as Companhias Investidas, individual ou

conjuntamente, eleger. '

Clausula 5.03. Aumento _do Numero de Conselheiros, Numeros

Indivisivel de Conselheiros Fiscais a Serem Eleitos. Se for necessario !

para assegurar que cada Acionista Principal possa indicar a

proporgao que lhe couber indicar nos termos da Clausula 5.02. acima

dos membros do conselho fiscal eleito pelas Partes ou pela :

Companhia, individual ou conjuntamente, o numero de membros do -

conselho fiscal sera aumentado para possibilitar tal indicagéo por -

cada Acionista- Principal, observada as disposicdes da Lei das -

Sociedades por Acdes relativas a eleicao de membros do conselho

fiscal por acionistas minoritarios e preferencialistas. Caso nao seja

possivel aumentar o nimero de membros do conselho e possibilitar a

eleicdo de representantes do Fundo Estrangeiro e seus cessionarios,

de um lado, e do Fundo Nacional, seus cessionarios e dos Co-

Investidores, de outro lado, na propor¢do estabelecida na Clausula

5.02, acima para o conselho em questdo, o Fundo Estrangeiros e

seus cessionarios, de um lado, o Fundo Nacional, seus cessionarios e

os Co-Investidores, de outro lado, alternardo suas indicagbes de

forma que, a cada eleicdo de membros do conselho, um Acionista

Principal distinto tera um numero maior de representantes do que o

outro Acionista Principal.

CLAUSULA SEXTA

DIREITO DE VENDA CONJUNTA E DIREITO DE PREFERENCIA

Clausula 6.01 Direito de Venda Conjunta e Direito de Preferéncia. (a)

Qualquer Acionista que desejar transferir, direta ou indiretamente, de

qualquer forma, suas Agdes (o "Acionista Ofertante,") para uma

Pessoa que ndo seja um Cessionario Permitido do Acionista

Ofertante (o "Principal Comprador"), somente podera efetuar a

transferéncia de suas Agbes apds assegurada a oportunidade de

exercicio dos direitos de venda conjunta e de preferénesi :

estabelecidos neste Acordo, observando-se, para tant&YS6803/2005 - CN -
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procedimentos descritos nas Clausulas 6.02. a 6.11. abaixo e as
disposi¢cdes do Acordo de Acionistas da Invitel.

(b) Nenhum acionista podera Transferir suas Agbes, direta ou
indiretamente, para qualquer Pessoa que seja uma Afiliada do
Acionista, exceto se tal Afiliada também se qualificar como um
Cessionario Permitido do Acionista.

Clausula 6.02. Notificacdo de Oferta. (a) O Acionista Ofertante que
desejar Transferir, de qualquer forma, as suas AcOes ("Acdes
Ofertadas”), devera previamente notificar por escrito (a "Notificacéo
de Oferta") os demais acionistas (cada um, o "Acionista Ofertado"), os
Co-Investidores e o Investidor Com Direito de Venda Conjunta,
especificando:

(i) o numero, classe ou espécie das Agdes Ofertada, que deverdo
representar obrigatoriamente a totalidade das A¢des detidas por tal

-Acionista e por seus Cessionarios Permitidos:

(i) os termos, o preco e as demais condigbes, inclusive de
pagamento, que sera necessariamente afetuado em dinheiro ou,
observadas as disposicbes do presente Acordo, em acgdes
negociadas em bolsa cujo volume de negociagdo meédio diario
durante o periodo de 90 (noventa) dias imediatamente anterior tenha
superado R$ 100.000.000,00 (cem milhdes de reais) ("Acdes

Liquidas"):

_(iii) a qualificagao completa do Potencial Comprador, sua principal

atividade e, se for pessoa juridica ou qualquer empresa ou fundo de
investimento, a composicédo de seu capital e as informagées
pertinentes as garantias de pagamento do prego das Agbes
Ofertadas: e

(iv) cépia da proposta feita pelo Potencial Comprador ao Acionista
Ofertante, da qual deverd constar, necessariamente, 0 seu
compromisso incondicional e irrevogavel de (i) adquirir as Agdes e as
acoes de emissao de Invitel de quaisquer Acionistas Ofertados, Co-
Investidores ou o Investidor Com Direito de Venda Conjunta que
vierem a exercer seu direito de venda conjunta, e (ii) aderir ao
presente Acordo, nos termos da Clausula 6.11 abaixo, obrigando-se a
cumpri-lo integralmente.

(b) Caso um ou mais Acionista Ofertantes desejem transferir suas
respectivas Acgdes Ofertadas em bloco para o mesmo Potencial
Comprador, tais Acionistas Ofertantes poderdo dar uma unica
Notificagdo de Oferta com relagédo a transferéncia conjunta , e o
direito de preferéncia e de venda conjunta dos demais Acionistas, dos
Co-Investidores e do Investidor com Direito de Venda Conjunta
somente podera ser exercido com relagédo ao conjunto de Acgoes
Ofertadas de ambos os Acionistas Ofertantes.

..

Clausula 6.03 Proposta Firme. A Notificagdo de Oferta constitur:a_um;a

proposta firme de venda pelo Acionista Ofertante das
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Ofertadas dirigida aos Acionistas Ofertados nas condigdes oferecidas
pelo Potencial Comprador.

Clausula 6.04. Opcéo entre Venda Conjunta e Aquisicdo com

Preferéncia em Igualdade de Condicdes (a) Cada Acionista Ofertado
tera a opgao de exercer (i) o direito de vender a totalidade das Agées

e a totalidade das agbes de emisséo de Invitel detidas pelo Acionista
Ofertado, em conjunto com o Acionista Ofertante e nas mesmas
condigbes indicadas na Notificagdo de Oferta, sujeitas aos ajustes de
precos descritos na Clausula 6.05. (c), ou (ii) o direito de preferéncia
para adquirir a totalidade das Acgbdes Ofertadas nas mesmas
condigbes indicadas na Notificagdo de Oferta, sem prejuizo da
observancia das regras e prazos estipulados neste Acordo.

(b) Cada Co-Investidor tera o direito de vender a totalidade das agdes
de emissdo de Invitel detidas pelo Co-Investidor em conjunto com o
Acionista Ofertante nas mesmas condigdes indicadas na Notificagdo
de Oferta, sujeitas aos reajustes de pregcos descritos na Clausula
6.05.(c).

(c) O Investidor Com Direito de Venda Conjunta tera o direito de
vender a totalidade das agdes de emissdo de Invitel detidas pelo
Investidor Com Direito de Venda Conjunta em conjunto com o
Acionista Ofertante nas mesmas condigbes indicadas na Notificagao
de Oferta, sujeitas aos ajustes de pregos descritos na Clausula
6.05.(c), ficando ressalvado, porém, que o Investidor Com Direito em
Venda Conjunta somente podera exercer seu direito de venda
conjunta quando todos os Co-Investidores também exercerem seu
direito de venda conjunta das agbes de emissao de Invitel em relagao
a mesma Notificagao de Oferta.

(d) Nenhum Acionista Ofertado podera exercer o direito de
preferéncia apos ter exercido o direito de venda conjunta e nenhum
Acionista Ofertado podera exercer e direito de venda conjunta apés
ter exercido o direito de preferéncia.

(e) Caso mais de um Acionista Ofertado podera exerca seu direito de
preferéncia, cada Acionista Ofertado que houver exercido o direito de
preferéncia tera o direito de adquirir a parcela das Agdes Ofertadas
que seja proporcional a participacao do Acionista Ofertado nas agoes
de emissdao da Companhia, observado o disposto na Clausula 6.06(a)
abaixo. '

(f) Caso o Potencial Comprador seja um Acionista e quaisquer dos
Acionistas Ofertados exergcam seu direito de preferéncia, o Potencial
Comprador e cada Acionista Ofertado que houver exercido o direito
de preferéncia terdao o direito de adquirir uma parcela das Agbes

Ofertadas que seja proporcional a participagao do Potencial

Comprador e de cada Acionista Ofertado que houver exercido o
direito de preferéncia nas agbes de emissdo da Companhia.
(g) Os Co-Investidores e o Investidor Com Direito em Venda Conjunta
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| ‘Ofertadas, exceto na hipotese em que os Co-Investidores ou o

Investidor Com Direito de Venda Conjunta venham a se tornar
Acionistas de Zain.

Clausula 6.05. Exercicio do Direito de Venda Conjunta. (a) Qualquer
Acionista Ofertado, Co-Investidor ou Investidor Com Direito de Venda
Conjunta que desejar exercer seu direito de venda conjunta devera
notificar o Acionista Ofertante e os demais Acionistas, no prazo de 20
(vinte) dias contando do recebimento da Notificagdo de Oferta. A
notificagcdo do exercicio do direito de venda conjunta sera
considerada um proposta firme de venda da totalidade das Acoes e
das agbes de emissado de Invitel do Acionista Ofertado ou das agées
de emisséo de Invitel do Co-Investidor ou do Investidor Com Direito
de Venda Conjunta, conforme o caso (as "Agdes Vendidas em
Conjunto"), nas mesmas condigbes contidas na Notificagdo de Oferta.
(b) Caso o Fundo Estrangeiro dé uma Notificagdo de Oferta em que o
Potencial Comprador € um ou mais Co-Investidores ou um Coligado
de quaisquer dos Co-Investidores, os demais Acionistas, os Co-
Investidores e o Investidor Com Direito de Venda Conjunta néo
poderdo exercer seu direito de venda conjunta das Agbes e das
acoes de emissao de Invitel com relacdo a transferéncia para tal
Potencial Comprador. _

(c) Para ajustar o preco por agcdo aplicavel as Agoes Ofertadas de
forma a refletir a avaliagao implicita das agdes de emissao da Invitel,
0 prego por agao aplicavel as agées de emissao de Invitel que forem
objeto do exercicio do direito de venda conjunta dos Co-Investidores
e do Investidor Com Direito de Venda Conjunta sera equivalente a:

(i) o Valor Econémico Total de Zain, dividido por

(i) o numero de agdes de emissao de Invitel detidas por Zain.

(d) Se a Notificagcao de Oferta contemplar pagamento em Agdes
Liquidas pelo Potencial Comprador, o pregco oferecido pelas Agdes
Ofertadas sera determinado com base no preco médio ponderado das
Acgodes Liguidas nos ultimos noventa pregdes na bolsa de valores em
que tenha havido o maior volume negociado das Acdes Liquidas
durante esse mesmo periodo , anteriores a data de Notificagéo de
Oferta. Os Acionistas Ofertados, os Co-Investidores e os Investidores
Com Direito de Venda Conjunta receberdo, caso exercam seus
direitos de venda conjunta nos termos do presente Acordo, o prego
das Acgbes Ofertadas e das Agbes Vendidas em Conjunto em
dinheiro. _

(e) O direito de venda conjunta dos Acionistas Ofertados, dos Co-
Investidores e do Investidor Com Direito de Venda Conjunta somente
podera ser exercido em relagdo as Agoes de emissdo de Zain e as
acbes de emissao de Invitel, excluindo as participagbes societarias
diretas em Brasil Telecom Participagbes e Brasil Telecom S.A.
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(f) Caso o Potencial Comprador seja um Acionista, o Potencial
Comprador deverd adquirir a totalidade das agdes de emissdo de
Invitel de titularidade dos Co-Investidores e do Investidor Com Direito
de Venda Conjunta que houverem exercido seu direito de venda

cRailsIR SelpestERG@igR do Direito de Preferéncia. (a) Qualquer
Acionista Ofertado que desejar exercer seu direito de preferéncia
devera notificar o Acionista Ofertante e os demais Acionistas, no
prazo de 30 (trinta) dias contando do recebimento da Notificagao de
Oferta. O direito de preferéncia somente podera ser exercido para a
aquisicao de todas, e ndao menos do que todas, as Agdes Ofertadas e
todas, e ndo menos do que todas, as Agdes Vendidas em Conjunto
que sejam agbes de emissdo de Zain (as "Acdes Zain Vendidas em
Conjunto"), ndo sendo exigivel a aquisigao das Agbes Vendidas em
Conjunto que sejam agdes de emissdao de Invitel em razdo do
exercicio do direito de preferéncia.

(b) Se a Notificacdo de Oferta contemplar pagamento em Acdes
Liquidas pelo Potencial Comprador, o pregco devido ao Acionista
Ofertante para fins de exercicio do direito de preferéncia pelas Agbes
Ofertadas sera determinado com base no pregco médio ponderado das
Acodes Liquidas nos dltimos noventa pregdes na bolsa de valores em
que tenha havido o maior volume negociado das Ac¢des Liquidas
durante esse mesmo periodo, anteriores a data da Notificacdo da
Oferta. Os Acionistas Ofertados que exercerem direito de preferéncia
a aquisicao das Acgbes Ofertadas e as Agbes Zain Vendidas em
Conjunto deverdo pagar em dinheiro o prego devido ao Acionista
Ofertante e aos demais Acionistas Ofertados, nas mesmas condiges
previstas na Notificagdo de Oferta.

Clausula 6.07 Liquidacdo Financeira do Direito de Preferéncia. (a)
Exercido o direito de preferéncia, a alienagcao das Agdes Ofertadas e
das Ag¢des Zain Vendidas em Conjunto por outro Acionista, se houver,
sera efetivada dentro de 30 (trinta) dias apos o término do prazo do
exercicio do direito de preferéncia previsto na Clausula 6.06. acima.
(b) Na data de efetivacao da alienagao das Agbes Ofertadas e das
Agbes Zain Vendidas em Conjunto:

(i) cada Acionista Ofertado que houver exercido o direito de
preferéncia pagara o prego das Agoes Ofertadas e das Agbes Zain
Vendidas em Conjunto contra a entrega pelo Acionista Ofertante e
pelos demais Acionistas Ofertados de instrumento habil de
transferéncia, e a efetivagdo da transferéncia, das A¢oes Ofertadas e
das Agbes Zain Vendidas em Conjunto nos livros da Companhia:

(ii) o Acionista Ofertante e os Acionistas Ofertados que houverem
exercido o direito de venda conjunta entregardo a cada Acionista
Ofertado que houver exercido o direito de preferéncia um instrumento

2ol

valido garantindo que as Agdes Ofertadas e as Agbes Zain Vendidas
em Conjunto sdo de propriedade de tal Pessoa e se encontram %

Doc:

Fs.ne_ 118

n° 0312005 - CN - |
- CORREIOS

_—

3498




;

QO

T CARL W
. Fis I

\E

e .

e desembaragadas de quaisquer 6nus e que as transferéncias das e

. AcOes Ofertadas e das Agoes Zain Vendldas em Conjunto sera valida

, e eficaz: e

: (i) no caso da Clausula 604 (f), o Potencial Comprador e os

. Acionistas Ofertados que houverem exercido o direito de preferéncia

i adquirirao as Agbes Ofertadas e as Agbes Zain Vendidas em
Conjunto nas proporgoes dispostas na Clausula 6.04.(f).
Adicionalmente, o Potencial Comprador adquirira todas as acdes de
emissao de Invitel que forem objeto do exercicio do direito de venda
conjunta, nos termos da Clausula 6.05.(f). -
Clausula 6.08. Renlncia Implicita. A falta de manifestagio do
Acionista Ofertado, do Co-Investidor ou do Investidor Com Direito de
Venda Conjunta a respeito da oferta constante da Notificacdo de
Oferta, dentro dos prazos acima estabelecidos, sera considerada
como renuncia ao exercicio do direito de venda conjunta e/ou do
direito de preferéncia, ndo se aplica a Clausula 9.08. abaixo.
Clausula 6.09. Liguidacdo Financeira de Alienacdo a Terceiro. Caso
os Acionistas Ofertados renunciem ao direito de preferéncia, nos
termos da Clausula 6.08. acima, ou descumpram 0s prazos, pregos e
condigbes de pagamentos acordados nos termos desta Clausula
Sexta, o Acionista Ofertante podera alienar ao Potencial Comprador a
totalidade das Agdes Ofertadas, acrescidas das Agdes Vendidas em
Conjunto a serem alienadas por Acionistas Ofertados, Co-
Investidores convencionados na Notificagao de Oferta, desde que: (a)
tal transferéncia das Acgbes Ofertadas se opere dentro do prazo
maximo de 60 (sessenta) dias contados do ultimo dia em que o
Acionista Ofertado teria para exercer o exercicio do direito de !
preferéncia estabelecido nesta Clausula Sexta; e (b) a operagdo seja
levada a efeito com observancia integral das condigoes, inclusive de 5
pagamento e prego, constantes da Notificacdo de Oferta. Caso o .
Potencial Comprador nao deseje adquirir as Agbes Vendidas em :
Conjunto, o Acionista Ofertante ndao podera alienar as Agobes
Ofertadas ao Potencial Comprador, exceto na hipotese da Clausula
6.05.(b) acima. Findo o prazo de 60 (sessenta) dias mencionado
acima, e ndo havendo a efetivagcao da operagao e a transferéncia das
acoes ao Potencial Comprador, o Acionista Ofertante devera renovar
a oferta aos Acionistas Ofertados, aos Co-Investidores e ao Investidor
Com Direito de Venda Conjunta caso ainda deseje Transferir suas
Acoes.
Clausula 6.10. Termos e Condicdes Diferentes. O Acionista Ofertante
nao podera Transferir suas Agdes ao Potencial Comprador por prego
e condicoes diferentes daqueles anteriormente convencionados e
constantes da Notificagdo de Oferta. Qualquer modificagdo nas
condicbes de alienagdo indicadas na proposta do Potencial
Comprador , ou o decurso do prazo sem que tenha sido completada a
alienagdo ao Potencial Comprador, configurara nova e dl!ngno 03/2005 - CN -
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transferéncia, que somente podera ser contratada apds nova
Notificagdo de Oferta aos demais Acionistas, aos Co-Investidores e
ao Investidor Com Direito de Venda Conjunta, nos termos desta
Clausula Sexta, para que estes possam exercer seu direito de venda
conjunta e/ou direito de preferéncia.

Clausula 6.11. Adesdo do Terceiro Comprador. Caso o Acionista
Ofertante venha a Transferir as Ag¢bes Ofertadas ao Potencial
Comprador nos termos desta Clausula Sexta, tais Acgoes
permanecerao vinculadas ao presente Acordo, ficando a transferéncia
das Agbes Ofertadas ao Potencial Comprador condicionada a sua
adesdo incondicional, em carater irrevogavel e irretratavel, a este
Acordo nos termos da Clausula 9.04. abaixo.

Clausula 6.12. Nulidade em Transferéncia em Violacdo. Qualquer
transferéncia de Agdes ou de Direitos de Subscricdo, direta ou
indireta, efetuada em desacordo com as disposi¢cdes do presente
Acordo sera nula e ineficaz em relagcdo a Companhia, aos demais
Acionistas, aos Co-Investidores, ao Investidor Com Direito em Venda
Conjunta e a terceiros e nao sera registrada nos livros da Companhia.
O Acionista que efetuar qualquer transferéncia de Acdes ou de
Direitos de Subscricdc em desacordo com os termos e condigoes
deste Acordo sera ainda responsavel por indenizar aos demais
Acionistas, aos Co-Investidores e ao Investidor Com Direito de Venda
Conjunta por todo e qualquer eventual prejuizo, custo ou despesa
resultante da pretendida transferéncia. Qualquer Pessoa que adquirir
Acbes ou Direitos de Subscricdo em desacordo com as disposicoes
do presente Acordo nado tera direito de voto em Reunibes Prévias
Entre Acionistas Principais e ficara obrigada a votar nas deliberagbes
sociais e reunides previas as deliberagbes da Companhia e das
Companhias Investidas em conformidade com as disposi¢cbes deste
Acordo e as deliberagbes tomadas em Reuniao Prévia Entre
Acionistas Principais.

Clausula 6.13. Proibicdo de Transferéncia e Oneragao. As Agdes e 0s
Direitos de Subscrigdo ndo poderdao ser Transferidas, alienadas,
transmitidas, cedidas, oneradas, gravadas, dadas em pagamento,
conferidas ao capital de outra sociedade, doadas, permutadas, dadas
em usufruto, objeto de fideicomisso ou transferidas a qualquer outro
titulo, ou prometidas a alienagao, a oneragdo, a dagdo em
pagamento, a conferencia ao capital de outra sociedade, a doagéo, a
permuta, a dagdo em usufruto, em fideicomisso ou a transferéncia a
qualquer outro titulo durante a vigéncia deste Acordo, direta ou
indiretamente, sem a observancia do disposto nesta Clausula, sendo
nulo e ineficaz qualquer negdcio juridico que contrarie esta
disposicdo, devendo os administradores da Companhia recusar-se a
lanca-los nos livros societarios correspondentes, sob pena de sua

responsabilidade pessoal, sendo condigao para a validade e gficacie y
de qualquer transferéncias de Agdes ou Direitos de Subsch ng03/2005 - N -
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entre outros dados, todas as informagdes pertinentes a verificagao da

manutengao da vinculagdo de tais Agdes ou Direitos de Subscrigéo a
este Acordo.

Clausula 6.14 Transferéncias Indiretas. Em caso de segregacao,
direta ou indireta, das Agées de um Acionista em uma nova
companhia ou fundo de investimento (o "Novo Acionista") de modo
que este investimento torne-se o (nico, o principal, o preponderante
ou o mais relevante investimento de tal Novo Acionista, a
transferéncia direta ou indireta do controle de tal Novo Acionista, seja .
através de venda ou alienagéo indireta, inclusive mediante versdo ao .
capital de outra sociedade, fusdo, incorporagdo de agées, !
incorporagado ou cisdo, ou qualquer outra operagcdo similar, sera
tratada como uma venda das Agdes detidas pelo Novo Acionista ao
preco estabelecido para a compra do controle do Novo Acionista e !
devera de subordinar as disposigdes deste Acordo. Neste caso, sera |
assegurada, sob pena do disposto nas Clausulas 6.12. e 6.13. acima,
oportunidade de exercicio do direito de venda conjunta dos demais
Acionistas, dos Co-Investidores e do Investidor Com Direito de Venda
Conjunta e do direito de preferéncia dos demais Acionistas em
relagdo as Agodes, exceto no caso de transferéncia para um
Cessionario Permitido do Acionista original. O Novo Acionista devera
comprovar, com documentagéo e dados suficientes, o prego de oferta
da alienagao indireta das Ag¢des e seu método de formagao, incluindo,

[ ——

avaliagdo da Companhia implicita no valor ofertado pelas agdes de
emissdo do Novo Acionista. O Interveniente Anuente, como Unico
limited partner do Fundo Estrangeiro, compromete-se a observar o
disposto nesta Clausula 6.14. e na Clausula 7.02.(b) abaixo, nao
assumindo quaisquer outras obrigagdes sob este Acordo.

Clausula 6.15. Direitos de Subscricdo e Acdes em Tesouraria. As
disposi¢des desta Clausula Sexta também se aplicam a transferéncia
de Direitos de Subscricdo por quaisquer das Partes ou alienacéao de
Acdes em tesouraria pela Companhia.

CLAUSULA SETIMA i

CONDICAO DE EFICACIA E PRAZO DE VIGENCIA

Clausula 7.01. Condicao de Eficacia. (a) As Partes reconhecem que o
Fundo Nacional e a Previ estdo contestando em juizo a existéncia e a
validade do Acordo Impugnado e que o Acordo Impugnado pretende
vincular os direitos de voto do Fundo Nacional conferidos pelas agoes
de emissdo das Companhia e regular o direito de preferéncia a
aquisicdo de agdes de emissao de Zain.

(b) Em razédo de tais restricbes sobre o direito de voto do Fundo
Nacional e das disposi¢des do Acordo Impugnado relativas ao direito
de preferéncia, as Partes concordam em suspender os efeitos das
disposicées deste Acordo relativas ao exercicio do direito de voto e
ao direito de preferéncia a aquisicdo de Agbes (as "Disposicoes

Condicionadas") até que seja suspensa a eficacia do -Acordo :
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" Impugnado, de forma que (i) a eficacia das disposi¢des das Clausulas
Terceira, Quarta e Quinta deste Acordo fica sujeita 3 satisfagdo da
condig&@o suspensiva (a "Condicéo de Eficacia") descrita no item (d)(i)
abaixo, e (ii) a eficacia das disposicdes relativas aos direitos de
preferéncia dos Acionistas a aquisicdo de Agoes prevista na Clausula
Sexta e demais Clausulas deste Acordo fica sujeita a satisfagdo da
Condigao de Eficacia descrita no item (d)(ii) abaixo.

(c) Excetua das Disposicdes Condicionadas, todas as demais
disposi¢des do presente Acorde, inclusive relativas aos diretores de
venda conjunta vigorarao e produzirao efeitos a partir da data deste
Acorde.

(d) A Condigéo de Eficacia referente (i) as Clausulas Terceira, Quarta
e Quinta é que as disposi¢oes relativas ao direito de voto sob o
Acordo Impugnado tenham sido invalidadas declaradas nulas,
anuladas, suspensas, aditadas, rescindidas, distratadas ou de outra
forma tenha sido sua eficacia suspensa ou eliminada por decisdo
judicial ou arbitral ou por transacao entre as partes interessadas,
inclusive em razao de qualquer antecipagdo de tutela, medida liminar
ou outra decis&o judicial ou arbitral ndo definitiva ou sujeita a recurso,
ressalvado que, se tal antecipacao de tutela, medida liminar ou
deciséo judicial ou arbitral ndo definitiva ou sujeita a recurso vier a ser
reformada por decisdo posterior, a eficacia das disposicoes
condicionadas ficara novamente suspensa até que novamente seja
satisfeita a condicao de eficacia: e (ii) as disposigdes da Clausula
Sexta e das demais Clausulas deste acordo que disponho sobre
direitos de preferéncia dos Acionista a aquisicao de Agdes € que as
disposi¢cdes relacionadas ao direito de preferéncia sob o Acordo
Impugnado tenham sido invalidadas, declaradas nulas, anuladas,
suspensas, aditadas, rescindidas, distratadas ou de outra forma tendo
tido sua eficacia suspensa ou eliminada por decisao judicial ou arbitral
ou por transacao entre as parte interessadas, inclusive em razéo de
qualquer antecipagédo de tutela, medida liminar outra decisao judicial
ou arbitral ndo definida ou sujeita a recurso, ressalvado que, se tal
antecipagao de tutela, medida liminar ou decisao judicial arbitral nao
definida ou sujeita a recurso vier a ser reformulada por deciséo
posterior, a eficacia das Disposi¢des Condicionadas ficara novamente
suspensa até que novamente seja satisfeita a Condi¢éo de Eficacia.
(e) NENHUMA DISPOSICAO DESTE ACORDO TERA O EFEITO DE
CONVALIDAR O ACORDO INPUGNADO, QUE E OBJETO DE
PROCESSO JUDICIAL ENVOLVENDO AS PARTES. AS PARTES
SE RESERVAM O DIREITO DE CONSTERTAR E DE CONTINUAR
CONTESTANDO A EXISTENCIA E VALIDADE DO ACORDO
IMPUGNADO.

Clausula 7.02 Condicdo Relativa ao Registro da Substituicdo do

Administrador Internacional.
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(a) As Partes concordam que este Acordo vinculard e produzira
efeitos em relagé@o ao fundo estrangeiro somente apés o registro junto
ao Registrar of Exempted Limited Partnerships das llhas Cayman da
substituicdo, como general partner do Fundo estrangeiro, do
Administrador Internacional pelo Novo Administrador, na forma
exigida como condigcdo de eficacia de tal substituicdo, pela Secao
10(2) da Exempted Limited Partnerships Law (2003 Revision) da llhas

@YD #iterveniente Anuente compromete-se a envidar seus melhores
esforgos para dar efeito t&do logo possivel a substituicdo, como o
general partner do Fundo Estrangeiro, do Administrador Internacional
pelo Novo Administrador, inclusive mediante o ajuizamento de agoes
ou outras medidas judiciais nos tribunais competentes de Nova lorque
e/ou das llhas Cayman para compelir o registro de tal substituicdo do
Administrador Internacional pelo Novo Administrador na forma
autorizada pela Seg¢do 9(6) da Exempted Limited Partnerships Law
(2003 Revision) da Ilhas Cayman.

(c) O Fundo Estrangeiro notificard as demais partes quando forem
satisfeitas todas condigdes da Clausula 7.02.(a) acima para a plena
validade eficacia deste acordo em relagdo ao Fundo Estrangeiro.
Clausula 7.03 Prazo de Vigéncias. Estes Acordos permanecera em
vigor um prazo de (quinze) anos, poréem sua vigéncia terminara
antecipadamente na data em que ndo houver pelo menos dois
Acionistas, incluindo quaisquer sucessores ou cessionarios de
Acionistas, que detiverem cada um pelo menos 10% (dez por cento)
das agdes ordinarias de emissdo da Companhia.

CLAUSULA OITAVA

DECLARACOES GARANTIAS

Clausula 8.01 Declaracdes e Garantias. Cada Parte declara e garante
as demais Partes que:

(a) esta devidamente constituida e tem existéncia legal de acordo
com as leis do pais ou estado de sua constituigcao.

(b) esta autorizada por todas as autorizagbes societarias internas ou
governamentais necessarias para validamente celebrar este Acordo e
assumir e cumprir as obrigacdes estabelecidas neste Acordo, exceto
o Novo Administrador ndo tem poderes para representar o Fundo
Estrangeiro enquanto nao for cumprida a condigdo disposta na
Clausula 7.02 (a) acima:

(c) A celebragdo deste Acordo e a assungdo e cumprimento das
obrigagdes estabelecidas pelo Acordo nédo constitui € ndo constituira
uma violacdo, evento de inadimplemento ou outra forma de
inadimpléncia, e ndo resultara na criagdo de qualquer gravame ou a
imposicdo de qualquer penalidade, sob qualquer contrato,
instrumento, compromisso, acordo de acionistas, atos conshtutlvos
estatutos, contratos sociais ou outros documentos soci
regulamento, mandato, sentencga, decreto, lei, autorizagao, pe
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ou concessao, de que tal Parte é parte contratante ou que estabelega
obrigagdes, sangdes ou liminares para tal Parte;

(d) E a proprietaria de suas Agdes, que se encontram livres e
desembaragadas de quaisquer o6nus, com exceg¢do do Acordo
Impugnado (ficando ressalvado que-esta disposicdo ndo constitui
reconhecimento pela Partes da validade ou eficacia de tal instrumento
ou de suas versoes anteriores): e

(e) Este Acordo constitui obrigagbes legais, validas, eficazes e
vinculantes, e o cumprimento destes Acordo pode ser exigidos da
Parte, de acordo com seus termos, exceto que estes Acordo esta
sujeito as condigdes dispostas nas Clausulas 7.01 e 7.02 acima.
Clausula 8.02 Ratificacdo de Declaracdes e Garantias. As
declaragbes e garantias previstas na Clausula 8.01 acima reputar-se-
ao integralmente ratificadas pelo Fundo Estrangeiro, em carater
irrevogavel e irretratavel, na Data de Efetivagdo do Novo
Administrador.

CLAUSULA NONA

DISPOSICOES GERAIS

Clausula 9.01 Sucessores. Este Acordo é celebrado em carater
irrevogavel e irretratavel obrigando as Partes e seus respectivos
herdeiros, sucessores e cessionarios e qualquer fitulo, a cumprir o
presente Acordo tal como nele se contém. Os direitos de obrigacdes
das Partes (inclusive c direito de preferéncia a aquisicéo de Agoes e o
direito de venda conjunta) ndo poderéo ser transferidos ou cedidos na
totalidade ou em parte, salvo se especificadamente previsto neste
Acordo ou com o prévio consentimento por escrito das demais partes.
Clausula 9.02 Notificacdes. (a) Todas as notificagcdes, avisos ou
comunicagdes exigidas permitidas ou contempladas nos termos do
presente Acordo, por qualquer das Partes as demais deverao ser
feitas por escrito, enviadas aos enderegos indicados no item (b)
abaixo ou nos enderecos que quaisquer das Partes vierem a indicar
por escrito as demais por notificagao feita ao termos deste Acordo, e
entregues pessoalmente ou por meio de carta registrada (com a
devolucdo de recibo ou equivalente), ou por fac-simile ou telegrama
com reconhecimento confirmada ou por meio das vias cartorarias ou
judiciarias. Qualquer notificagdo, aviso, ou comunicagao entregue, por
qualquer outra forma que ndo a cartoraria ou judiciaria sera
considerada recebida imediatamente, em caso de entrega pessoal,
em 48 (quarenta e oito) horas depois de seu envio, em caso de fac-
simile, correio eletrdnico ou telegrama, e 5 (cinco) dias apés envio, no
caso de carta registrada. Qualquer Notificagdo Oferta devera ser feita
por meio de carta registrada (com devolugdo do recibo ou
equivalente) ou por meio das via cartorarias ou judiciais.

(b) As Partes e o Interveniente Anuente receberéo notificagbes nos

e
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enderecos indicados abaixo:
Para o Fundo Estrangeiro:
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@ﬁ?aBEVBMHQOqu@FE&th de Nova lorque

Estados Unidos da América .

Para o Interveniente Anuente:

399 Park Avenue, 14° andar

Cidade de Nova lorque. Estado de Nova lorque

Estados Unidos da América

Para o Fundo Nacional:

Av. Almirante Barroso, 52, sala 3301

Cidade do Rio de Janeiro -

Estado do Rio de Janeiro

Obrigatoriamente com copia para

Angra Partners Consultoria Empresarial e Participagées Ltda.
Av. Brigadeiro Faria Lima n. 2055 14° andar cj. 142

Cidade de Sao Paulo

Estado de Sao Paulo

Para a Previ:

Praia de Botafogo, 501 3° e 4° andares

Cidade do Rio de Janeiro

Estado do Rio de Janeiro

Para a Funcef:

Setor Comercial Norte. Quadra 02 Bloco A

Edificio Corporate Financial Center, 13°

Cidade de Brasilia

Distrito Federal

Para a Petros

Rua do Ouvidor n° 98, 9° andar

Cidade do Rio de Janeiro

Estado do Rio de Janeiro

(c) Quaisquer alteragbes dos dados de quaisquer das Partes
indicados da Clausula 9.02 (b) deverao ser prontamente informadas
as demais Partes do presente acordo mediante a notificagédo dada
nos termos desta clausula 9.02.

Clausula 9.03 Arquivamento na Sede. (a) Este Acordo de quaisquer
alteragdes subseqlientes poderao ser arquivados por quaisquer das
partes nos termos e para os fins do artigo 118 da lei das Sociedades
por Agdes, na sede da Campanha e das Companhias Investidas,
cabendo a estas a zelar por seu fiel comprimento, recusar e
averbagao nos livros e registros de atos ou emissdo em violagao
deste Acordo e a comunicar as Partes prontamente qualquer ato ou
emissdo que importe violagdo destes Acordos. Em caso de Conflito
entre as disposi¢cdes do presente Acordo e o estatuto social da
Companhia Investidas prevalecera este Acordo e o respectivo
Estatuto Social devera ser alterado.

(b) Afim de assegurar o cumprimento das obrigagbes as
neste Acordo, as Partes concordam com que seja constituid
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as Agoes Onus, nos termos do artigo 40 e 118 da lei das Sociedades
por Agoes, oponivel a terceiros, devidamente averbado no livro de
registro de Ag6es Nominativa da Companhia. No livro de Registro de
Acgbes Normativas na Companhia e nos certificados representativos
de Acgles, se emitidos inscrever-se-a o seguinte texto: “As Agdes
representadas por este registro (ou certificados) estdo sujeitas ao
Acordo de Acionistas da Companhia datada de 9 de margo de 2005,
arquivado na sede da Companhia, inclusive com relagdo a qualquer
transferéncia ou oneracao das Agdes.”

Clausula 9.04 Cessbes e Transferéncia de Acdes Vinculadas. (a)
Nenhuma das Partes podera transferir, ceder, gravar ou alienar, direta
ou indiretamente, a terceiros, a qualquer titulo, inclusive por
sucessOes, Qquaisquer das Agbes Vinculadas, exceto se
cumulativamente (i) tal transferéncia cessao, gravame ou alienagao
for realizada em conformidade com as disposigoes deste Acordo e se .
obrigar a cumpri-lo nas mesmas condigbes aplicaveis a Parte ;
cedente.
(b) Caso o Fundo Estrangeiro ou o Fundo Nacional sejam liquidados :
enquanto este Acordo ainda estiver em rigor, as Agdes transferidas
ou respectivos cotistas permanecerem gravadas nos termos do
presente Acordo. i
(c) A transferéncia de Ag¢des decorrentes da liquidagdo do Fundo
Estrangeiro ou do Fundo Nacional estara sujeita as disposicbes da

[
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- Clausula 6.01, relativas ao direito de preferéncia e de venda conjunta

dos demais Acionistas ressalvado que o direito de preferéncia podera
ser exercido pelos demais Acionistas sobre a totalidade das Agbes ou
sobre um ou mais blocos de Ag¢des que seriam transferidos aos
cotistas. O direito de preferéncia sera exercido no momento
apropriado durante o curso do procedimento de liquidagao previsto no
regulamento do Fundo Estrangeiro ou do Fundo Nacional. O preco de
transferéncia de Ag¢des em qualquer liquidagdo sera determinado,
para efeito do exercicio do diretor de preferéncia (i) pelo maior prego
ofertado em procedimento de alienagdo em bolsa de valores ou no
mercado de balcao organizado ou (ii) no caso de auséncia de oferta
ou na hipotese de negociagao privada, pelo prego determinado em
avaliagao por uma instituicdo especializada em avaliagdo econdmica
— financeira de companhia escolhida de comum acordo entre as
Partes entre bancos de investimento de primeira linha e reputagao
imediata. Na hipotese de exercicio do direito de preferéncia por
quaisquer Acionista com ragao da liquidagéo do Fundo Estrangeiro ou
do Fundo Nacional, os demais Acionistas os Co-investidores e
Investidores Com Direito de Venda Conjunta ndo poderdo exercer seu
direito de venda conjunta sob o presente Acordo e sob o Acordo de
Acionista de Invitel. Se, no contexto na liquidagéo, as Agdes forem
alienadas em bolsa de valores, no mercado de balcao organideo-ou—.——.
de outra forma para qualquer Pessoa que nao seja um Acionf§t& 8 03/2005-CN - |
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entre os Valores Justos de Mercados determinados por cada um dos
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direito de venda conjunta podera ser exercido pelo Fundo Estrangeiro
ou Fundo Nacional conforme 0 caso, os demais Acionistas os Co-
Investidores e o Investidor com o direito de venda Conjunto.
(d) Na falta de um acordo quanto a instituigdo especializada o prego
de transferéncia de Agdes com qualquer liquidagdo do Fundo
Nacional do (“Precos de Transferéncia”) sera determinado em
conformidade com o seguinte procedimento. Dentro do prazo 10 (dez)
dias apds o reconhecimento de notificagdo do administrador do Fundo
Nacional ou do Fundo Estrangeiro de que as Partes ndo chegaram a
um acordo quanto a escolha da instituicdo especializada (“Notificacdo
de Impace”). O Fundo Nacional e o Fundo Estrangeiro indicardo e
contratardo avaliadores que serdo instituicdes especializadas em
avaliagcao econdémico — financeira de companhia (os “Avaliadores”). O
Fundo Nacional e o Fundo Estrangeiro apresentardo no prazo de 60
(sessenta) dias apés o reconhecimento da Notificagdo de Impasse os
relatérios dos Avaliadores contratados cada um. Cada Avaliador
determinara o valor justo de mercado das A¢des da Companhia sem
cada um. Cada Avaliador determinara o valor justo de mercado das
Acoes da Companhia sem qualquer desconto por iliquidez das Agdes
(o “Valor Justo de Mercado”). O Prego de Transferéncia sera media
dos Valores Justo de Mercado determinados por ambos os
Avaliadores. Caso aja uma diferenga de mais de 10% (dez por cento)
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Avaliadores, os Avaliadores elegeram de comum acordo uma
instituicao especializada (0 “Perito Independente”). Que determinara o
Valor Justo de Mercado (n&o podera ser inferior ou exceder os valor
encontrados pelos Avaliadores) no prazo de até 30 (trinta) dias :
contados de sua contratagdo. O Prego de Transferéncia sera a media
(i) o valor mediano entre os Valores Justos de Mercado determinados
Avaliadores e pelo Perito Independente, e (ii) o Valor Justo de '
Mercado determinado por um dos Avaliadores que mais se aproximar :
do valor mediado entre o Valor Justo de Mercado. Se qualquer
Avaliador deixar de apresentar sua determinagdo Valor Justo de
Mercado no prazo estabelecido nesta Clausula 9.04 (d) O Preco de
Transferéncia sem o valor mediano entre (i) o Valor Justo de Mercado
determinado pelo Perito Independente, e (ii) Valor Justo de Mercado
determinado pelo Avaliador que tiver apresentado temporariamente
sua determinacgao o Fundo Estrangeiro e o Fundo Nacional repartirdo
os custos da contratacao Perito Independente.

Clausula 9.05 Execucado Especificada. As obrigagdes das Partes sob
este Acordo irretrataveis e irrevogaveis. As Partes reconhece que na .
hipétese de inadimplemento e/ou descumprimento da obrigagdes ;
previstas neste Acordo eventual indenizagéo de perdas e danos nao ;
constitui reparacao adequada o suficiente. Por conseguinte sem
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presente Acordo que seja descumprida por qualquer das Partes
podera ser objeto de execugdo especifica mediante provimento
judicial ou arbitral de suprimento ou substituicdo do ato, voto ou
medida praticado recusado ou emitido em discordancia com o
disposto neste Acordo, de acordo com os termos do paragrafo 3° do
artigo 118 da lei das Sociedades por Acdes. Para tal fim, as Partes
reconhece que este Acordo constitui titulos executivos extrajudiciais,
nos termos do artigo 585 inciso Il do Cédigo de Processo Civil, para
todas as finalidades do artigo 632 Codigo de Processo Civil.

Clausula 9.06 Nulidade Parcial. Caso qualquer disposicdo deste
Acordo se torne nula ou ineficaz ou seja anulada, a validade na
eficacia das disposigdes restantes ndo sera afetada permanecendo
em pleno vigor e efeito e, em tal caso as Partes entrardo em
negociagado de boa fé visando substituir as disposigoes ineficaz por
outra que atinja a finalidade e os efeitos desejados.

Clausula 9.07 Acordo Alteracées e Adiamentos. (a) Este Acordo
representa o entendimento firmado entre as Partes em sua
totalidades com respeito as matérias aqui tratadas, e prevalecera
sobre quaisquer outros prévios entendimento, negociagdes,
compromissos, declaragdes, correspondéncia e discussdes entre as
Partes, sejam elas escritas ou verbais relacionarem o objetivo Acordo,
ressalvado os Acordos de Acionistas Paralelos.

(b) Nenhuma das Partes deste Acordo podera celebrar com terceiros
qualquer outro instrumento regulando as matérias tratadas neste
Acordo sem o consentimento prévio e por escrito de cada um das
Partes deste Acordo.

() Nenhuma mudanga, alteragdo ou modificagdo deste Acordo
devera ser considerada com relagdo a uma parte ou obrigar uma
Parte a menos que tal mudanga, alteragdo ou modificacao seja feita
por escrito e seja devidamente assinada por tal Parte exceto que
qualquer mudanca, alteragdo ou modificagcdo que seja feita por escrito
e assinada por Acionista detentores de 60% (sessenta por cento) das
Agoes e, por Previ, Pretos e Funcef sera considerada valida e
obrigara todas as Partes.

Clausula 9.08 Tolerancia. Se uma parte deixar de exercer qualquer
direito poder ou privilegio nos termos deste Acordo, exercer-lo com
atraso, tal tolerancia nao constituira renuncia, desisténcia ou novagao
deste Acordo (exceto quanto aos prazos e condigdes para exercicio
do direito de preferéncia e do direito de venda conjunta conforme
previstos neste Acordo), nem qualquer exercicio isolado ou parcial do
mesmo impedira qualquer outro exercicio ou exercicio futuro do
mesmo ou o exercicio de qualquer poder privilegio nos termos deste
Acordo Nenhuma Parte sera considerada como tendo renunciado a
qualquer disposigcao deste Acordo a menos que tal renuncia seja

apresentada por escrito e assinada por tal Parte Nenhuma renu;gd%no
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'sera considerada como renuncia continua a menos que assim
declarado por escrito.

Clausula 9.09 Regras Interpretacdo. As referencias e definicdes
contidas neste Acordo serdo interpretadas independentemente de
terem sido formuladas no plural ou no singular, ou em razdo de
diferenca de género. Os titulos das clausulas foram inseridos para
facilitar a localizagao das disposi¢cdes e ndo poderdo ser invocados
para desqualificar ou alterar o conteudo de quaisquer das clausulas
do presente Acordo.

Clausula 9.10 Procuracdes. As Partes somente poderdo outorgar
procuragao a terceiros para representar-las perante a Companhia
e/ou as Companhias Investidas, em quaisquer assembléias gerais e
em quaisquer atos societarios, na condicdo de que tais terceiros
votem e/ou procedam da forma determinada neste Acordo, devendo
tal condicao constar expressamente do instrumento de mandato.
Clausula 9.11 Estipulacdo em Favor do Investidor com Direito de
Vendas Conjuntas. A execugao das disposi¢des contidas na Clausula
Sexta que conferem direito de vendas conjuntas ao Investidor Com o
Direito de Vendas Conjuntas podera ser reclamadas em face dos
Acionistas pelo Investidor Com Direito de Vendas Conjunta,
constituindo estipulagdes em favor de terceiros sujeitas aos termos do
artigos 437 do Cédigo Civil ndo podendo as Partes exonerar-se
mutuamente das obrigacdes estabelecidas na Clausula Sexta sem
autorizacdo por escrito do Investidor Com Diretor de Vendas
Conjunta. O Investidor Com Diretor de Vendas Conjunta ndo podera
ceder seus direitos sob o presente Acordo sem a concordancia das
Partes.

Clausula 9.12 Qutras Medidas Necessarias. Sem prejuizo do disposto
na Clausula 3.07 acima cada parte se obriga a tomar todas as
medidas necessarias para conferir eficacia as disposicoes deste
Acordo e envidara seus melhores esforcos para assegurar que as
disposicbes deste Acordo e as deliberagbes em Reunido Previas
Entre Acionistas Principais prevalecera independentemente de
quaisquer disposi¢cées de quaisquer outras acordos de acionistas ou
similares que possam frustrar ou limitar o cumprimento pelas Partes
deste Acordo.

Clausula 9.13 Capitalizacdo. (a) O Fundo Estrangeiro e o Fundo
Nacional obrigam-se a envidar melhores esforgos para exercer seus
direitos de preferéncia subscrigdo das agdes que vierem a ser
emitidas por Zain, na propor¢do da respectiva participagdo Fundo
Estrangeiro e o Fundo Nacional no capital social de Zain na data de
cada aumento de capital, em quaisquer aumento de capital que
vierem a ser deliberados por Zain, com objetivo de prover recursos
para o pagamento dos funcionamentos que foram obtidos por Invitel e
Techold Participagdes S.A para permitir o pagamento do prego que
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Brasil Telecom Participagbes no contexto da privatizagdo da Tele
Centro Sul Participagdes S.A

(b) A Previ e a Funcef se obrigam a votar favoravelmente a qualquer
proposta de deliberagao submetida & assembléia geral do Fundo
Nacional que tenha por objetivo aprovar uma matéria relacionada ao
disposto na Clausula 9.13 (a).

Clausula 9.14 Interveniéncia e Anuéncia de IEIll. O IEIl, como Unico
limited partner do Fundo Estrangeiro, intervém unicamente para anuir
com as disposigdes destes Acordos, excetuado o disposto nas
Clausulas 6.14 e 7.02 acima.

CLAUSULA DECIMA

ARBITRAGEM

LEI APLICAVEL E ELEICAO DE FORO

Clausula 10.01 Arbitragem. Qualquer controvérsia, Litigio ou conflito
(uma “Controvérsia”). decorrente de ou relacionada a este Acordo ou
sua validade, sua interpretagdo, seu cumprimento ou sua execugao
sera resolvida em instancia Unica e irrecorrivel por arbitragem. A
arbitragem sera realizada de acordo com as Regras da Camara de
Comércio Internacional — CCl (a “Camara Arbitral”).. institui¢cdo arbitral
designada para administrar a arbitragem, sendo que a sentenca
arbitral a ser proferida podera ser objeto de execugéo judicial no foro
escolha da parte vencedora na arbitragem.

Clausula 10.02 Inicio da Arbitragem. Qualquer das Partes (a “Parte
Demandante”) pode notificar uma ou mais das outras Partes (as
‘Partes Demandandas” e, em conjunto com a Parte Demandante as
“Partes em Disputa”) e a Camara Arbitral por escrito de que pertence
instituir arbitragem em relagdo a uma contraversia, observadas as
disposigoes desta Clausula Décima (uma “Notificacdo de
Arbitragem”).

Clausula 10.03 Selecéo e Indicacao de Arbitragem.

(a) A Controvérsia devera ser analisada e dedicada por 3 (trés)
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arbitros cada um deles independentemente e imparciais (o0 “Tribunal

Arbitral”)

(b) A Parte Demandante e a Parte Demandada deverdo cada uma
eleger uma pessoa para atuar como arbitro, dentro do prazo de 20
(vinte) Dias Uteis do recebimento pela parte demandada da
Notificagdo de Arbitragem. Os dois arbitros entdo selecionados
deverdo, dentro do prazo de 10 (dez) Dias Uteis da aceitagdo do
segundo arbitro selecionar um terceiro arbitro que devera servir como
presidente Tribunal Arbitral. Caso Notificagéo de Arbitragem instaure
uma arbitragem multilateral, em que haja mais de duas Partes em
Disputa com interesses distintos entre si, os trés arbitros serao
selecionados e indicados de acordo com as regras da Camara
Arbitral.

(c) Se uma das Partes nao indicar um arbitro conforme disposto na

Clausula 10.03 (b) acima ou se os arbitros selecionados pelas parigss 03/2005 - CN
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nao chegarem a um acordo sobre a escolha de um terceiro arbitro, no
prazo de 10 (dez) Dias Uteis da aceitagdo do segundo arbitro entdo
tal arbitro devera ser selecionado e indicado de acordo com o
regulamento Camara Arbitral, no prazo de 15 (quinze) Dias Uteis da
data em que das partes notificar a Camara Arbitral de que tal
indicagao & necessaria. No caso da Clausula 10.03 (b) e da Clausula
10.03 (c), o Tribunal Arbitral considera-se instalado com a aceitagéo
pelo terceiro arbitro de sua indicagao.

(d) Os arbitros selecionados deverdo ser qualificados por sua
formacao académica e experiéncia profissional para conhecer os
assuntos relacionados a Controvérsia para decidir a respeito da
Controvérsia.

Clausula 10.04 Local e Idioma do Procedimento Arbitral. As
audiéncias na arbitragem serdo conduzidas nos idiomas portugués e,
se solicitado Fundo Estrangeiro, inglés, com tradugao simultanea para
ambos idiomas, e o local da arbitragem sera a Cidade de Sao Paulo.
Clausula 10.05 Lei Aplicavel .

(a) Este Acordo sera interpretado e rigido pela leis do Brasil, e do
Tribunal Arbitral devera decidir a controvérsia de acordo com as leis
do Brasil desconsiderando-se qualquer regra de direito internacional
privado que possa fazer com que sejam aplicaveis as leis e qualquer
outro pais ou jurisdigao que nao seja o Brasil.

(b) O procedimento arbitral sera rigido pelas regras da Camara
Arbitral, pela lei de Arbitragem, e quando pertinentes pela Convencgao
de Nova lorque para Reconhecimento e Execugdo de Laudos
Arbitrais Estrangeiros.

(c) O Tribunal Arbitral devera decidir os assuntos que lhe forem
submetidos apenas por normas de direito devendo fundamentar sua
decisdo conforme as leis do Brasil. O Tribunal Arbitral ndo devera
atua como amigavel compositor e ndo podera recorrer a equidade
para resolugao Controvérsia e ele submetida excetuada
exclusivamente a resolu¢dao de divergéncia a cerca de Matérias
Controvertidas que vierem a ser submetidas ao procedimento arbitral
nos termos Clausula 3.10 (b) acima.

Clausula 10.06 Sentenca Arbitral.

(a) A sentencga arbitral devera ser proferida por escrito, com versdes
nos idiomas portugués e inglés devendo conter a fundamentagéo da
decisédo arbitral e ser assinada por todos arbitros integralmente no
Tribunal Arbitral Em caso de divergéncia entre as versdoes em
portugués e inglés da sentenga arbitral e prevalecera a versédo em
portugués.

(b) Na sentenga arbitral o Tribunal Arbitral devera decidir sobre a
responsabilidade pela custa do procedimento arbitral e verbal de
sucumbéncia da maneira que considerar razoavel considerandq_as
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procedimento arbitral e o resultado da arbitragem. A menos que de
outra forma determinado pelo Tribunal Arbitral na sentenga arbitral (i)
cada Parte em Disputa devera arcar com seus proprios custos e
despesas: e (ii) as custas do procedimento arbitral incluindo os
honorarios e despesas dos arbitros e de qualquer especialistas ou
assistentes devera ser arcado em igual propor¢ao entre as Partes em
Disputa.

Clausula 10.07 Omissdo ou Recusa em Participar do Procedimento
Arbitral. A emissdo ou recusa em participar em qualquer estagio do
procedimento arbitral, por qualquer parte em Disputa que tenha sido
devidamente notificada, ndo obstara a continuidade do procedimento
arbitral sendo que tal omissdo ou recusa nao dara causa a nulidade
ou anulabilidade da sentenga arbitral e ndo podera servir de
funcionamento para contestar validade ou executoriedade. '
Clausula 10.08 Prazo para Proferimento da Sentenca Arbitral

(a) Aceitando a indicagdo cada arbitro devera se comprometer que
sua agenda possibilite dedicagao e tempo necessario para condugao
do procedimento arbitral e para a resolu¢ao da Controvérsia dentro do
prazo de 6 (seis) meses contados da assinatura da Ata de Missdo
Conforme definida pelas regras da Camara Arbitral, exceto que
qualquer arbitragem equidade instaurada nos termos da Clausula
3.10 (b) acima sera concluida no prazo de 3 (trés) meses contados da
assinatura da Ata de Emissao.

" (b) Para os propositos do artigo 23 da Lei de Arbitragem a sentencga

arbitral sera emitida pelo Tribunal Arbitral dentro do prazo disposto
nesta Clausula 10.08 sendo que tal prazo podera ser modificado por
acordo escrito entre as Partes em Disputa e o Tribunal Arbitral ou por
ordem do Tribunal Arbitral

(c) O descumprimento pelo Tribunal Arbitral do prazo especificado
nesta o cumprimento da sentenga arbitral ndo dara causa a nulidade
ou anulabilidade arbitral e ndo podera servir de fundamento para
contestar sua validade executalidade.

Clausula 10.09 Medidas Cautelares e Medidas Coercitivas.

(a) A qualquer tempo antes da instalagdo Tribunal Arbitral qualquer
Parte podera requerer junto ao juizo competente do Poder Judiciario
a concessao de medidas cautelares visando (i) assegurar a eficacia
das disposicdes do presente Acordo (ii) preservar o Status quo na
pendéncia da resolucao da controvérsia (iii) impedir ou suspender a
tomada de deliberagdes com assembléia geral de acionistas reunido
de conselho de administragao reunido de diretoria ou reunido previa
da Companhia ou das Companhias investidas em desconformidade
com as disposicdes deste Acordo (iv) prevenir a destruicdo de
documentos e outros informagdes ou coisas relacionadas a
Controvérsia: (v) prevenir a transferéncia cessao -oneragdo ou

alienacao, direta ou indireta das Agdes, em desconformidade com as.
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disposigoes deste Acordo: ou (vi) prevenir perda diminuigdo de valor
ou ocultagéo de ativos.

(b) As medidas cautelares indicadas acima poderdo ser solicitadas
por qualquer das Partes ao juizo competente do poder judiciario apos
a instalagdo do Tribunal Arbitral desde que (i) a solicitagdo seja
justificada pela urgéncia e (ii) tal medida judicial seja requerida ad
referendum do Tribunal Arbitral nos termos da Clausula 10.09 (c)
abaixo de forma que qualquer decisdo do Tribunal Arbitral acerca de
tal medida cautelar prevaleca sobre a medida judicial concedida a
instalagca@o do Tribunal Arbitral.

(c) Qualquer requerimento de medida cautelar dirigido ao Poder
Judiciario n&o sera considerado um ato incompativel com a
submissao da Controvérsia a arbitragem nos termos deste acordo.
(d) O Tribunal Arbitral podera requerer junto ao juizo competente
Poder Judiciario a concessao de quaisquer medidas cautelares e de
quaisquer medidas coercitivas adequadas ao cumprimento das
sentengas arbitral, nos termos do regulamento Camara Arbitral e do
paragrafo 4° do artigo 22 da Lei de Arbitragem.

(e) A parte que apods a instalagdo do Tribunal Arbitral, obtiver medida
judicial nos termos da Clausula 10.09 (b) acima obriga-se a
comunicar a concessao da medida ao Tribunal Arbitral em até 10
(dez) dias contados da data de decisdo judicial. Caso ao Tribunal

Arbitral se manifeste contrariamente a medida judicial a Parte que

tiver obtido devera renunciar a mesma desistir da agao proposta ou
tomar outra medida cabiveis objetivando suas revogacgao.

-
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Clausula 10.10 Eleicdo de Foro. As Partes acordam que quaisquer

Controvérsias que nao possam por qualquer razao ser dirimidas pela
via arbitral, nos termos da Clausula 10.01 acima serao apreciados
pelo foro da Circunscricdo Judiciaria de Brasilia, Distrito Federal,
renunciando as partes a qualquer outro foro por mais privilegiado que
seja ou venha ser, ficando ressalvado que esta eleicao de foro sera
interpretada como limitagao das disposi¢des da Clausula 10.01 acima
POR ASSIM ESTAREM JUSTAS E CONTRATADAS, as Acionistas
celebraram este Acordo em 6 (seis) vias de igual forma e teor para
um so efeito, juntamente com as duas testemunhas abalxo

Rio de Janeiro, 9 de Margo de 2005

CVC/OPPORTUNITY EQUITY PARTNERS L.P.,

representado por Citigroup Venture Capital Internacional Brazil LLC
INTERNATIONAL EQUITY INVESTMENTS. INC.,

na qualidade de Interveniente Anuente

INVESTIDORES INSTITUCIONAIS FUNDO DE INVESTIMENTO EM
ACOES,

Representada por Mellon Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A. e Angra Partners Consultoria Empresarial e

Participacoes Ltda.
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5 1. Opportunity Zain S.A.

CAIXA DE PREVIDENCIA DOS FUNCIONARIOS DO BANCO DO

PBRBACARREYE ECONOMIARIOS FEDERAIS — FUNCEF
PETROS — FUNDAGAO PETROBRAS DE SEGURIDADE SOCIAL
ANEXO |

Companhias Investidas

2. Invitel S.A.
3. Techold Participagdes S.A.

. 4. Solpart Participages S.A. .

‘Funcef

5. Brasil Telecom Participagbes S.A. =.
6. Brasil Telecom S.A.
ANEXO I ;
Participagoes das Partes nas Companhias Investidas 5
Invitel S.A. !
Fundo Estrangeiro "
284.043 agdes ordinarias (0,02% do total de agdes emitidas)
Fundo Nacional '

393.670 agbes ordinarias (0,03% do total de agdes emitidas)
Previ

268.029.486 acdes ordinarias (19,27% do total de agdes emitidas)

e —— e

531.262 agdes ordinarias (0,04% do total de agdes emitidas)
Petros

52.408.792 agodes ordinarias (3,77% do total de agdes emitidas)
Techold Participagdes S.A. g
Solpart Participagdes S.A. :
Brasil Telecom Participagoes S.A.

Fundo Estrangeiro

2.329.640.437 acdes ordinarias (0,65% do total de agdes emitidas)

Previ

6.895.682.320 acdes ordinarias e 7.840.962.644 acgbes preferenciais
(4,09% do total de agoes emitidas)

Funcef

1.774.763.170 agdes preferenciais (0,49% do total de agdes emitidas)
Petros :
1.196.356.478 acdes ordinarias e 1.289.015.627 agdes preferenciais °
(0,69% do total de agdes emitidas) 1
Brasil Telecom S.A.

Previ :

4.942.714.398 acgoes preferenciais (0,90% do total de agbes emitidas)
Petros

4.565.700.000 acdes preferenciais (0,83% do total de agdes emitidas)
Revista Consultor Juridico, 28 de maio de 2005
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EXCELENTISSIMO SENHOR -MINISTRO-PRESIDENTE Db«“EGREGIO' :
TRIBUNAL DE CONTAS DA UNIAO

Deputado Federal JOAO ALBERTO FRAGA SILVA (PFL-
DF), Brasileiro, casado, Coronel da Policia Militar, portador da carteira de

identidade no. 391303-SSP-DF e inscrito no CPF/MF sob o no. 119.391.411-68,
domiciliado em Brasilia - Distrito Federal, no Gabinete 321 — Anexo IV, tel (61)

3215-5321 e fax (61) 3215-2321, vem, nos termos do artigo 237, 111, do Regimento

Interno desta Corte, ingressar com

REPRESENTACAO
COM PEDIDO DE CONCESSAO DE MEDIDA CAUTELAR

por conta dos atos praticados por

(1) Sr. WAGNER PINHEIRO DE OLIVEIRA, Presidente da Fundacao Petrobras
de Seguridade Social — PETROS, entidade fechada de previdéncia privada,
devidamente organizada e validamente existente em conformidade com as leis da
Republica Federativa do Brasil, com sede na Rua do Ouvidor, 98, 9°. andar, na
Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, devidamente inscrita no

CNPJ/MF sob o no. 34.053.942/0001-50 (doravante denominada “PETROS™),

(2) PETROLEO BRASILEIRO S.A - PETROBRAS, sociedade de economia mista
federal, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 33.000.167/0001-01, com sede a Av.

RQS n°03/2005 - CN .

Fls. N°1 3 U
~_-_—_'__'—————_.

. Doc:_- 3498

'__-_________"_‘“—-—-—-._
_—-——-__—__'"‘"-—-—-.



Republica do Chile, 65, Centro, CEP 2003{1—912, Rio de Janeiro-RJ, telefone (21)
3224-1510 (“PETROBRAS"), gesl | Ca2l) 32t - £D0/.
- =an | 02l) BeoY. 3835,

(3) Sr. GUILHERME NARCISO DE LACERDA, Presidente da Fundag¢iao dos
Economiirios Federais — FUNCEF, entidade fechada de previdéncia privada,
devidamente organizada e validamente existente em conformidade com as leis da
Republica Federativa do Brasil, com sede no Setor Comercial Norte, Quadra 02,
Bloco A, Edificio Corporate Financial Center, 13°. andar, na Cidade de Brasilia,
Distrito Federal, inscrita no CNPJ/MF sob o no. 00.436.923/0001-90 (doravante
denominada “FUNCEF”),

(4) CAIXA ECONOMICA FEDERAL, institui¢@o financeira constituida sob a forma
de empresa publica, inscrita no CNPJ/MF sob o n°® 003.603.050.647-73, com sede
no Setor Bancario Sul, Quadra 04, Subsolo 3/4, CEP 70092-900, Brasilia-DF
(“CEF),

(5) Sr. SERGIO RICARDO SILVA ROSA, Presidente da Caixa de Previdéncia
dos Funcionarios do Banco do Brasil - PREVI, entidade fechada de previdéncia
privada, devidamente organizada e validamente existente em conformidadc com as
leis da Republica Federativa do Brasil, com sede na Praia de Botafogo no. 501, 4° |

andar, na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, devidamente inscrita
no CNPJ/MF sob o no. 33.754.482/0001-24 (doravante denominada “PREVI™),

(6) BANCO DO BRASIL S.A., pessoa juridica de direito privado, sociedade anonima
aberta, de economia mista, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 00.000.000/0001-91, com
sede no Setor Bancario Sul, Quadra 01, Bloco C, lote 32 — Ed. Sede IIl, Asa Sul,
CEP 70073-901, Brasilia-DF, telefone (61) 310-3400 (“Banco do Brasil”),

(7 CVC/OPPORTUNITY EQUITY PARTNERS, L.P., pessoa juridica de direito
privado, sociedade limitada com sede em Ugland House P.° Box 309, South Church

Street, Grand Cayman, Ilhas Cayman, indias Ocidentais Britanicas, representado
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por seu general partner designado Citigroup Venture Capital International Brazil
LCC, representado por seu procurador, Sr. Sérgio Spinelli Silva Junior, brasileiro,
casado, advogado, inscrito na OAB/SP no. 111.237 e no CPF/MF no. 111.888.088-
93, residente e domiciliado em S&o Paulo — SP, na Al. Joaquim Eugénio de Lima,
44? (doravante denommada “CVCLP™); '

iC:lCI !! P/\'-:_fb‘-..?:
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(8) INTERNATIONAL EQUITY INVESTIMENTS, INC., sociedade com escritorio

em 1209 Orange Street, Cidade de Washington, Estado de Delaware, Estados

Unidos da América (doravante denominada “IEII”);

(9) INVESTIDORES INSTITUCIONAIS FUNDO DE INVESTIMENTO EM
ACOES, pessoa juridica de direito privado, inscrita no CNPJ/MF sob o n°
01.201.501/0001-61, com sede a Av. Almirante Barroso, 52, sala 3301, Rio de
Janeiro-RJ, representado por seu administrador, Mellon Distribuidora de Titulos e

Valores Mobilidrios S.A. (doravante denominada “FIA”),

conforme se relata adiante.

I - PRELIMINARMENTE

Nos termos do artigo 34 da recente Resolugdo TCU no. 175, de 25
de maio ultimo “em caso de ocorréncia de conflito de competéncia entre relatores de
processos concernentes a duas ou mais unidades jurisdicionadas, incluidas em listas

diferentes, o sorteio sera realizado entre os respectivos relatores”.

Ora, no presente caso, a PETROBRAS ¢ a PETROS pertencem a
relatoria do nobre Ministro Guilherme Palmeira; CEF e FUNCEF a relatoria do nobre
Ministro Ubiratan Aguiar, e, finalmente, o Banco do Brasil e a PREVI a relatoria do nobre

Ministro Benjamin Zymler.
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Havendo urgéncia, como no presente caso, dispde o artigo 36,
paragrafo primeiro, da retro referida Resolugéo que “podera ser realizado sorteio a qualquer
tempo, na Sala das Sessdes Ministro Luciano Brandio Alves de Souza, durante o horario de

funcionamento do Tribunal, com antincio de pelo menos uma hora de antecedéncia ...”.

Mas, sendo por demais exiguo o tempo que resta até a realiza¢do da
Assembléia Geral Extraordinaria cujo cancelamento se requer — as 9:00 horas da proxima
4° feira, dia 27 do corrente (DOC. 01 — ANEXO) - requer-se , nos termos do artigo 28 c/c
artigo 29 do Regimento Interno desta Corte, Vossa Exceléncia decida sobre o pedido de
concessao de medida cautelar, procedendo-se, depois, ao sorteio de um dos trés relatores

das Listas de Unidades Jurisdicionais.

II - DOS FATOS

Como bem se sabe em virtude da ampla cobertura da imprensa, as
entidades fechadas de.previdéncia privada das empresas estatais, apesar de se tratarem de
pessoas juridicas sem fins lucrativos, por conta do grande patriménio que administram, sdo  \
agentes econdmicos de enorme importancia no cenario nacional, figurando como grandes

investidores em diversos projetos de grande magnitude.

Assim, ndo € novidade que os trés fundos de pensdo ora requeridos
- PREVI, PETROS e FUNCEF, possuem participagdo acionaria substantiva em quase todas
as grandes empresas ligadas ao ramo de infra-estrutura, tendo eles funcionados como dos

grandes financiadores da recente desestatizagdo da econdmica brasileira.

Dos principais ativos desses Fundos de Pensio, sob a lideranga da
PREVI, esta a participagdo de 45,5 % na empresa Zain Participa¢des S/A (“Zain”), holding

que controla indiretamente' uma das mais importantes empresas do pais, a Brasil Telecom

" A cadeia da Brasil Telecom € a seguinte: Zain Participa¢des (ja dominadas pelos Fundos
de Pensdo e pelo Citigroup) — Invitel — Techold — Solpart — Brasil Telecom Participagdes

S/A e, finalmente, Brasil Telecom S.A, a concessiondria de .telefonia fixa. =
RQS n° 0312005 . oy - |
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Participagdes S/A (“BTP”), holding que congrega diretamente a Brasil Telecom S/A
(“BrT™), concessiondria de servigos publicos de telefonia fixa comutada na Regido Centro-

QOeste e outras empresas do ramo de telecomunicagdes.

Todavia, para além da enorme discussdo acerca do grau de
envolvimento que deveriam ter as entidades sem fins lucrativos como esses Fundos de
Pensao em tdao diversos, complexos e dindmicos setores da economia, 0 que ora se tem
como certo € que essas entidades, enquanto figuras administrativas paraestatais,
extrapolaram suas atribui¢des, e estdo envolvidas numa insana disputa comercial que

acarreta prejuizos de centenas de milhdes de reais aos cofres puablicos.

Isto porque, como também ha muito se noticia na imprensa, ha 2
conglomerados econdomicos que disputam o controle da Brasil Telecom, e estdao eles em

meio a uma disputa econémica e financeiramente desarrazoada.

Em principio, ndo se haveria de se preocupar com essa disputa

comercial, travada no ambito da livre iniciativa do regime capitalista. Todavia, um desses

agentes economicos é — pasmem — o conglomerado de entidades que recebem recursos
publicos. Trata-se justamente da unido entre PREVI, PETROS e FUNCEF, sob lideranga da
primeira, entidades patrocinadas e dirigidas pelo Banco do Brasil, Petrobras e Caixa

Econdmica Federal, respectivamente

Os demais agentes sdo a Telecom Itlia (empresa italiana do setor
de telecomunicagdes) e o Citigroup (maior institui¢do financeira do mundo, de origem

norte-americana).

Exceléncia, em termos bastante sintéticos, expondo apenas o que
interessa para fins de controle de recursos publicos, tem-se o seguinte cenario de disputa
pela Brasil Telecom: a Telecom Italia, que detém 38% do controle indireto da BrT, e que
buscava aumentar sua participagdo no bloco de controle da companhia mediante a compra

das participagdes diretas e indiretas do Opportunity, gestor original do investimento desde a

RQSn°g
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data da privatizagdo até o dia 9 de Margo de 2005 quando, por decisio do Citigroup, foi
destituido da fung@o de gestor. Em 28 de Abril de 2005, a Telecom Itilia celebrou uma
transagdo para compra destas participagdes diretas e indiretas detidas pelo Opportunity na
BrT, ora impedida de concretizar-se por agdes movidas pelo Citigroup e pelos Fundos de

Penséo, estes ultimos liderados pela PREVI.

Segue, abaixo, organograma explicativo da cadeia acionaria da BrT:

F'_. At G'JL
INVESTIDOEES Cagrop Veom OPPORTUNITY FOND PRIVFIA OPPORTUNITY OUIBAS
INSTITUCIOHAL FLA Cepial btematomal LOGICARID
Enal L
l 45,45% DN l 42,10% ON ‘ 9,73% ON 239% ON ’ 0,31% ON | 0,00% ON
Fundagéo 14 de PREVI PETROS OPPORTUNITY TELOS OUTROS
Previdéncia Priveda ZAINS A .
| 6.86% ox 19,278 o8 | 377 on | 6782 on | 23e% on | o.10% on
| | W00 G FAMIL YLIMITED I | ESP(LID ~LULZ RAIMUNDO I EDUAEDO CINTRA J
INVITEL S A PARTRERSHIP TOURINHO DANTAS \ SANTOS
[ 9908w | 99.99% B
[ mEcommapmesa | | mEmmNsa | | erviEmmvestsA |
100%.08
BN In,mu 13 g% } 33,10%
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003v.TOT
6158%.0N 38708
0% PH 0% PH
618%T0T 3B%T0)
SOLPART 51p0% 0N
PARTICIPACOES§.A | 00R0% PR
saw o8 [ PREVI I 18,78% TOT
341 % BN
4£3%. 0L | BRASIL TELECOM
PARTICIPACOES 3.A
9907% ON
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BRASILTELECOM | #***-T%
SA

Quando seria de se esperar que, nesse contexto de disputas de
gigantes do capital, houvesse a adogdo de medidas comerciais significativas por parte dos
conglomerados privados financeiros, os quais t€m a busca pelo lucro como atividade
principal, justamente os Fundos de Penséo, sempre liderados pela PREVI, por meio de seu
Presidente, o Sr. Sérgio Rosa, numa manobra mercantil injustificavel do ponto de vista

econdmico, resolveu comprometer-se a comprar a participa¢do do Citigroup na BrT, pasme
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. o Citigroup ter noticiado publicamente sua decisd@o de desinvestir do negécio no terceiro

\a

Vossa Exceléncia, numa operagdo a envolver agio percentual superior a 240 % em relagdo

ao valor de mercado das agdes !!! (DOC. 02 — ANEXO)

_Para ser mais preciso: Fundos de Pensao e Citigroup celebraram um
termo confidencial em que se comprometem a negociar seus ativos na BrT de modo
conjunto, mas impondo aos Fundos de Penséo o déver de comprar a participag:aflo do banco
americano em até 2 (dois) anos pelo prego de R$ 1.045 bilhdes !!! (participagado esta que,

nesta data, situa-se em torno de R$ 280 milhdes). (DOC. 03 - ANEXO)

E, pior, essa negociagdo - “put” (compromisso pelo qual os Fundos
de Pensdo assumiram o dever de comprar a participagdo do Citigroup em até dois anos e
pelo preco de R$ 1,045 bilhdo) foi travada sem que se desse a ela o preco que lhe seria
inerente, ignorando-se o valor econdmico que seria cabivel em face de um

comprometimento tdo grande por parte dos Fundos de Pensdo. E, tudo isso, ocorrendo apds

trimestre de 2005 (DOC. 04 E 05 - ANEXO).

Em entrevista ao jornal Folha de Sao Paulo deste domingo, 24 de
julho de 2005, o ex-diretor do Banco do Brasil, Henrique Pizzolato, transforma simples

suspeitas em indicios concretos de irregularidade (DOC. 06 — ANEXO)

Com efeito, o membro recém destituido da diretoria do Banco do
Brasil declara ter havido ingeréncia politica, negociagdes obscuras, desvios institucionais,
beneficiarios indiretos, desequilibrio econémico-financeiro, donde resta evidente que o
Fundo de Pens@o do banco estatal, principalmente no que tange a relagdo com o Citigroup,
¢ um pogo de irregularidades, gerando suspeita sobre os atos praticados por sua diretoria,
aparentemente, em desacordo pleno aos principios da Administracdo, as leis do Pais e aos

Estatutos daquela entidade.
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Assim € que, revela, de maneira cristalina, um estranho modo de
lidar com recursos publicos, avesso a transparéncia e as possibilidades de controle por

qualque o6rgdo fiscalizador. Veja-se esclarecedor trecho de sua entrevista:

“Na cabeca do Sérgio, a gente (diretores do BB) estava la de favor. Ele fazia o
que bem entendia-e a gente tinha de referendar. Se ndo referendasse, eles [da
diretoria] ameagavam. Quando comegamos a discutir a questdo das
telecomunicagdes, eles colocaram quatro ou cinco técnicos dentro da sala que
fizeram ameagas: "Se a decisdo da diretoria ndo for mantida, os associados véo
comegar a mandar telegramas e a ligar para vocés, vdo cobrar". Por isso, a gente
decidiu que a gente tinha de mudar as praticas. Veja, eles assinaram um acordo
de mais de um bilhdo com o Citi as escondidas e depois a gente ficava
sabendo por um fato relevante do Citibank na imprensa. Quando a gente
tentou saber alguma coisa eles se irritavam e negavam informacdes.” (grifos

nossos)

Ora, fica evidente que a sistematica falta de informagdes € um

procedimento revelador das irregularidades do acordo. A revelia da diretoria do Banco do

Brasil, o mencionado “put” fora realizado com ingeréncias politicas, e concretizado as
sombras para desviar a atengdo para a insanidade econémico-financeira perpetrada pela

PREVI em claro detrimento dos seus filiados e de seu patrocinador (DOC. 07 — ANEXO).

Nas palavras de Henrique Pizzolato, respondendo a indagagdo do

jornal paulistano:

“Folha - O ex-ministro Gushiken soube detalhes do contrato de put?

Pizzolato - Ele ndo conversou nada disso comigo, mas eu acho que soube. O
Sérgio [Rosa| dificilmente faria uma coisa dessas sem conversar com o
Gushiken. Eu, como conselheiro, nio soube. O presidente do BB nido soube.
Sei disso porque fui falar com ele. Informei que requeri copia do acordo, mas
s6 mandaram a um papel dizendo que a diretoria da Previ tinha tomado a
decisdo de aprovar. Uns dias depois 0 Rossano chamou uma reuniio com toda

a diretoria da Previ, do banco e os conselheiros. O Sérgio foi e disse que havia
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um problema: um conselheiro estava fazendo deniincias na imprensa e, por

isso, ele acabou ndo falando nada sobre o put.”(grifos nossos)

Admitindo, repisa-se, ingeréncia politica na gestdo dos recursos da
PREVI, o ex-diretor da patrocinadora do fundo revelou com clareza as possiveis

motivagdes da “put”, veja-se trecho revelador a respeito:

“Nio posso falar em nome do governo. Mas [o acordo de put] pode ter sido

para beneficiar pessoas e grupos, porque essas coisas sio muito dinimicas. Ha
seis meses, imaginar que Opportunity e italianos poderiani fazer um acordo era um
sacrilégio. E o Citi e os fundos entrarem em acordo era algo fantasioso. Mas os
acordos surgiram -de uma forma monocritica, que niio respeita as instancias-
e envolvem muito dinheiro, interesses muito grandes. O que nio pode é uma
pessoa se avocar o direito e assinar acordos que envolvem recursos dessa
monta e que sio recursos que nio sdo dele. A mando de quem? Se o conselho
nio pode saber, os associados também ndo foram informados. Quem

autorizou?” (grifos nossos)

Pela forma obscura como foi celebrado, ndo se tem noticia sobre as
condig¢des negociais pactuadas em torno do “put”, mas é certo que ndo ha elementos que

indiquem qualquer remuneraga i izaga itacd onus implicito n: :
d alquer remuneracdo ou indenizacdo pela aceitacdo do 6nus implicito na “put”

Ora, celebrado o compromisso, houve alteragdo significativa no
acervo de direitos e deveres dos Fundos de Pensdo, incrementado com um 6nus assumido
em face do Citigroup. Dado o seu carater cogente na regulagdo dos atos negociais do
Citigroup com os Fundos de Pens#o, ndo resta duvida da repercussio patrimonial do “put”

nos ativos destes ultimos.

Ressalta-se, Exceléncia, que este possivel valor do acordo ndo
aparece registrado nos assentos do Fundo. E por isso causa estranheza que os Fundos de
Pensdo assumam compromisso, que limita sua autonomia da vontade, sem o
estabelecimento de qualquer contrapartida. Qual a natureza deste compromisso? Mera

liberalidade?
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Desta forma, tem-se que, ou o “put” foi estabelecido como ato
negocial oneroso, com fixagdo de contrapartida pela assun¢do do 6nus contido em suas
clausulas, ou o compromisso foi celebrado como mera liberalidade do gestor,
caracterizando, sem sombra de duvida, gestdo temeraria dos recursos constitutivos dos

fundos de pensao.

Nota-se, Exceléncia, a ampla repercussdo do acordo celebrado entre
os Fundos de Pensdo e o Citigroup e o seu carater deletério a higidez financeira dos
primeiros. Além do compromisso de comprar as agdes pertencentes a institui¢do financeira
por valor irrazoavel, o Onus assumido, com todos os riscos envolvidos, realizou-se
gratuitamente, em evidente prejuizo ao patriménio dos contribuintes dos Fundos de Pensédo
(DOC. 08 - ANEXO). |

Em suma, ha trés outros aspectos que causam verdadeiro espanto

quando se analisa esse negocio juridico:

i) A forma obscura com que foi celebrado. O presidente da
PREVI, enquanto lider do grupo de fundos paraestatais, deveria
ter submetido o contrato previamente a todos os oOrgdos da
entidade face o seu vulto e o enorme risco, inclusive a

Patrocinadora da entidade, no caso, o Banco do Brasil.

E, ao que consta, o put foi realizado sem a imposigdo de qualquer
valor que lhe seria inerente, de forma que os Fundos assumiram
uma obrigac¢do (compra- das agdes do Citi), sem nada receberem

por isso;

ii) Esse contrato, celebrado em Janeiro de 2005 (conforme

informacdo da revista VEJA), também conhecido como “put” no
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mundo dos negdcios, s6 veio a publico porque “vazou” a imprensa
sua existéncia (DOC. 03 - ANEXO);

iii) Copia integral da documentagdo celebrada entre Fundos de
Pensdao e Citigroup somente sera disponibilizado por forca de
medida judicial, fruto de agdo movida pela Telecom Italia perante
a Comarca do Rio de Janeiro, caso contrério, tal transago

permaneceria na escuridao (DOCS. 09 a 11 - ANEXO).

Ademais, ndo se pode olvidar que ha nitida contradi¢@o entre o ato
negocial e a orientagdo institucional vigente na PREVI. O que talvez explique a origem das
contradi¢des € a fonte de assessoramento da PREVI sobre os assuntos ora discutidos. Nas

palavras de Henrique Pizzolato:

“ Folha - Os fundos compraram o apoio do Citi?
- Pizzolato - Se comprou apoio... E uma coisa que tem de ser \f\/\
muito investigada. Nao € uma coisa normal. Eles foram
assessorados o tempo todo pela Angra Partners, que tem
pessoas vindas do Citi. Isso nunca foi colocado de uma forma
transparente. Conheci essa Angra porque eles vieram a Previ
uma vez fazer uma exposigcao sobre ferrovias. A gente nao
sabe qual € o contrato entre a Previ e ela. A diretoria fazia
~questdes de nao trazer essas informagdes. Saiu uma boataria
de que eles teriam contratado o escritério de Ménica Goes,
que, me disseram, era amiga do presidente do Superior
Tribunal de Justica, Edson Vidigal. (grifos nossos)

Como entidade garantidora dos ativos previdenciarios de seus
filiados, os Fundos de Pensdo n3o deveriam se envolver em muitos e diversos
empreendimentos, vez que a atividade empresarial tem riscos que lhe s@o inerentes, € 0

patrimonio dos funcionarios do Banco do Brasil (no caso especifico da PREVI) néo pode
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ficar sujeito a incertezas tais que lhe ameacem sua higidez financeira, sob pena de
contrariar frontalmente a sua finalidade — garantir aos filiados toda a seguran¢a que se

espera de um servigo previdenciario.

Assim € que, ndo por outra razdo, ha tempos ja se tinha como
linha de gestio da PREVI a diminui¢do da. aplicagdo de ativos em empreendimentos
diversos de 61% para, no maximo 50%, no esteio do que dispde a Resolugdo No. 2829 do

Conselho Monetario Nacional.

Contudo, quando a ordem era desinvestir e assegurar o0 patriménio

de seus filiados, a PREVI, pelo seu Presidente, faz as vezes de capitalista excéntrico e paga
mais de 240 % de agio pelo controle de uma concessiondria de servigos publicos que, no
espirito do Plano Nacional de Desestatizagdo, deveria ficar sob a gestdo de agentes

verdadeiramente privados e ndo de entidades paraestatais, como os Fundo de Pensdo.

E ainda ha um agravante: os proprios administradores que S
celebraram o negécio declararam que permaneceriam com as agdes adquiridas por, no
maximo 18 meses (lapso temporal demasiado curto para que o bem comprado se valorize e

proporcione lucro)!

O mercado mostrou-se surpreso com o vulto do negocio, vez que
nao € preciso ser especialista no setor para se saber que as agdes nao tém esse valor. O

valor de mercado das agdes ordinarias da BTP situa-se aproximadamente em R$ 26,00. Por

que motivo, entdo, os Fundos de Pensdo comprometeriam-se a pagar algo em torno de R$

89.00 (agio superior a 240%) pela participa¢do do Citigroup ??

Por fim, é de se destacar justamente o valor envolvido nessa
transacdo: R$ 1.045 bilhdes, corrigidos pela variagdo acumulada do IGP-DI, acrescido de 5

% de juros !!!
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' E ndo € so, -Exceléncia: que garantia possuem os Fundos de
Pensdo de que, no prazo previsto, ao efetivar o desinvestimento do negécio, havera um
comprador que se disponha a pagar, no minimo, os mesmos R$ 89,00, acrescidos de juros e

corregdo pelo periodo do investimento ??

Por que motivos, talvez inconfessaveis, os Fundos de Pensio
pagariam valor inexplicdvel para garantir a saida de um investidor privado internacional .

deste investimento no Brasil ?7?

Ou seja, ndo estamos diante de um negdcio de pouco mais de RS 1
bilhdao, mais, sim, & frente de um delirio mercantil que tranquilamente envolvera valor
superior, gerando inevitaveis e irreparaveis prejuizos para os beneficiarios dos Fundos de
Pensdo e, por conseqiiéncia, ao erario, posto que as entidades Patrocinadora§ assumirao o
déficit dos Fundos. Prova de que o prego ofertado pelos Fundos é injustificavel sdo as

reagcdes que inumeros analistas e economistas de mercado tornaram publicas apds tomar

conhecimento da transagéo.
Mas ndo € s6 ...

Pasme, Exceléncia, que, apds terem celebrado o negdcio obscuro
acima descrito, os Fundos de Pensdo e o Citigroup, novamente, em atuagdo concertada,
ingressaram em negoécio sigiloso e nebuloso. Trata-se da aquisicdo, de forma confidencial e
ultra-rapida, da totalidade das quotas detidas pela Fundagdo 14 de Previdéncia Privada
(“Fundagdo 14”) no fundo INVESTIDORES INSTITUCIONAIS FUNDO DE
INVESTIMENTO EM ACOES (anteriormente denominado CVC/Opportunity Equity
Fartners FIA)(“FIA”), fundo fechado de .investimento, cuja aquisicdo deu-se com recursos
do Citigroup, por meio de suas afiliadas Rio Bogan Empreendimentos e Participagdes Ltda.
e International Equity Investments Inc., a primeira sediada na cidade e Estado de Sdo Paulo
e constituida sob as leis brasileiras, e a segunda sediada na cidade de Wilmington, Estado
de Delaware, Estados Unidos da Ameérica e constituida sob as leis do Estado de Delaware

(DOCS. 12 E 13 - ANEXO).
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Inicialmente, ha de se ressaltar que a Fundagdo 14 possui a BrT
como Patrocinadora. Ou seja, qualquer prejuizo causado ou sofrido pela Fundagdo 14 sera

remediado pela BrT.

Curioso notar, também, que a Fundag@o 14, representada pelo seu
Presidente, Sr. Paulo Pedrdo Rio Branco, sequer noticiou a acima referida transagao para a
Patrocinadora, no caso a BrT, nem antes, nem durante as negociagdes, preterindo o
interesse da companhia, que, na condigio de Patrocinadora, poderia e deveria dar
orientacdo diversa, qual seja, buscar maximizar o valor da venda deste ativo através da

venda de um regime de leildo.

Chama a atengdo do simples leitor o prego de R$ 212 milhdes ja

pago pelo Citigroup pela participagdo da Fundacdo 14 no FIA, além das demais condig¢des

pactuadas nos documentos da transagdo. Além dos R$ 212 milhdes acima referidos, o
Citigroup comprometeu-se a pagar para a Fundagdo 14, no futuro breve, a diferenga entre o

valor ja pago e o valor da “put” acima descrita.

Por que motivo o Citigroup, que na pratica vendeu sua par:icipa¢ao
na BrT para os Fundos de Pens3o através da “put” (ou seja, DESINVESTIU), faria um
novo investimento de R$ 212 milhdes (podendo chegar a R$ 245 milhdes, observada a
diferenca pactuada na “put”) para comprar participagdes indiretas na BrT através da
Fundagéo 14 que, nesta data, possui valor total de R$ 45 milhdes a prego de mercado ?? E
por que motivos a transagdo da Fundagdo 14 envolveu a desisténcia de inumeras agdes
administrativas e judiciais que tinham por objeto a discussdo sobre o controle e a gestdo da

BrT ??

A resposta € simples: para que os Fundos de Pensdo pudessem
concretizar o negocio da “put” e tomar o controle da BrT seria necessério a desisténcia de
acdes judiciais que impediam o atingimento de seus objetivos ardilosos e lesivos aos

interesses dos Fundos de Pensdo.

RQS n° 03/2006 - CN -
CPNI ~- CORREIOS

s 14
FlsoN°_______

3498

Doc._____ . ——




E nitida a situagdo de conluio e obscuridade: ou o valor da
transagdo da Fundag@o 14 ser4 incluido na transagdo da “put” (o que agravaria ainda mais a
exposi¢do dos Fundos de Pensdo e o prejuizo ao erario), ou estamos diante de um mutuo
celebrado entre o Citigroup e os Fundos de Pensa@o, com dinheiro dos proprios Fundos de
Pensdo, tudo isto para que o Citigroup possa deixar o Pais com seu dinheiro (muito bem
remunerado) no bolso, em detrimento e les@o ao erario que, mais uma vez, pagara a conta
da irresponsabilidade dos gestores destes Fundos. Uma alternativa negocial é que, de um
lado, o Citigroup ajuda os Fundos de Pensdo a assumir o controle.da BrT através de
financiamento da transa¢do da Fundagdo 14, e, do outro lado, os Fundos de Pensdo, em
troca, pagam o valor absurdo e injustificivel da “put” para o Citigroup (DOC. 14 —
ANEXO).

Por fim, também € curioso notar que a transagdo foi celebrada no
dia 30 de Junho de 2005 (uma 5°. feira) e que a Secretaria de Previdéncia Complementar —
SPC, por meio de seu Secretario, Sr. Adacir Reis (suspeito, na forma da Lei n.° 9.784/97,
dado que, ex-socio do ex-Secretario de Comunicag¢do da Presidéncia da Republica, Sr. Luiz
Gushiken, na empresa Globalvest e nomeado por tal para o cargo), aprovou a transagao em

tempo recorde, ou seja, no dia 4 de Julho (a 2°. feira da semana imediatamente seguinte).

Diante da complexidade da transagdo que envolve varias agdes
administrativas e judiciais, no Brasil e no exterior, acerca do controle da BrT, todas
amplamente noticiadas pela imprensa, por que a SPC deliberaria pela aprovagdo da matéria

em 2 dias uteis??

Sendo publica e notdria a ligagdo entre o Sr. Luiz Gushiken, o
Secretario da SPC, Sr. Adacir Reis, e os representantes dos Fundos de Penséo, é no minimo
de se suspeitar que tal velocidade tinha uma meta, qual seja, sacramentar a transagdo entre

os Fundos de Penséo e o Citigroup de forma rapida, sigilosa e irreversivel.
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II1 - DO DIREITO

A sintética, porém bastante, narrativa expde fatos que ndo podem
deixar de serem apreciados por esta zelosa Corte, a qual, em cumprimento de sua missdo
constitucional, deve tomar medidas cabiveis para que se suspenda os efeitos de todos os

atos que tenham o cond@o de causar prejuizo ao erario.

Toda a normatiza¢do aplicavel opera no sentido de se sustar de
plano os efeitos desse ato atentatério 4 economicidade de gestdo dos recursos publicos e

impor aos seus responsaveis as sangdes cabiveis. Sendo, veja-se:

1. Da submissio dos Fundos de Pensdo das empresas estatais e de seus

dirigentes ao Tribunal de Contas da Unido

O art 70 da Constituigdo da Republica prescreve que prestara contas
ao Tribunal de Contas da Unido qualquer pessoa fisica ou juridica, publica ou privada, que
utilize, arrecade, guarde, gerencie ou administre dinheiros, bens e valores publicos ou pelos

quais a Unido responda, ou que, em nome desta, assuma obrigagdes de natureza pecuniaria.

Também se |€é na Lei Orgéanica do TCU, além de repeticao textual
constitucional acima invocado (art. 5° I), outras disposi¢des que inequivocamente fazem
com toda e qualquer atividade que envolva a utilizagdo do erario federal esteja sob a tutela

desta Corte. Veja-se:

Art. 5° A jurisdi¢@o do Tribunal abrange:

()

V - os responsaveis por entidades dotadas de personalidade juridica
de direito privado que recebam contribuigdes parafiscais e prestem

servigo de interesse publico ou social;




VI - todos aqueles que lhe devam prestar contas ou cujos atos

estejam sujeitos a sua fiscalizag@o por expressa disposi¢do de lei;

VII - os responsdveis pela aplicagdo de quaisquer recursos
repassados pela Unido, mediante convénio, acordo, ajuste ou outros
instrumentos congéneres, a Estado, ao Distrito Federal ou a

Municipio;

Facilmente se percebe que os Fundos de Pensdo ora referidos
submetem-se, pois, a tutela desta Corte, vez que tais entidades sdo patrocinadas pelas
empresas estatais federais a que estdo ligadas (Banco do Brasil, Petrobras e Caixa
Econémica Federal), recebendo diretamente consideravel aporte de recursos oriundos, pois,
do erario, e incumbindo-lhes a aplicagdo e gerenciamento de consideravel montante

financeiro.

De fato, como Vossa Exceléncia deve bem saber, o patriménio dos
Fundos de Pensdo das estatais € constituido por contribuigées das assim chamadas
‘patrocinadoras” (no caso, Banco do Brasil, Petrobras e Caixa Econdmica Federal), que
alocam até a metade da soma total de aportes nos Fundos (normalmente cabendo aos

funcionarios a contribui¢do com a outra metade).

Ou seja, em ultima andlise, eventual prejuizo experimentado pelos
Fundos sera, na verdade, desfalque da Unifo, na medida em que consideravel montante por
ela aportado nos Fundos pode simplesmente desaparecer por conta do certo prejuizo que

ora se quer evitar.

Portanto, dado que os Fundos de Pensdo recebem recursos
provenientes do erario federal, impde-se que eles prestem contas sobre suas atividades a

este Egrégio Tribunal.
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2. Da ilegalidade do negécio entre Previ e Citigroup — flagrante auséncia de

economicidade

Nio se colhe da imprensa uma manifestagdo sequer que ndo seja de
espanto face ao valor oferecido pelos Fundos de Pensdo pela participag@o do Citigroup na

BrT. Para ser diretos e singelos: trata-se de um negécio desastroso.

Nao ¢ dificil perceber que adquirir um montante acionario pagando-
se por ele mais que o triplo de seu valor de mercado acarreta um investimento fadado a

causar prejuizo. Isto porque ndo ha elemento algum no mercado que sinalize que os Fundos

de Pensdo terdo chance de recuperar este investimento adicional de mais de R$ 1 bilhao.

De fato, € de se notar que, caso o controle da BrT fosse tdo valioso
assim, haveria uma enorme disputa no mercado por ele, € com maior razio o “put” em si

deveria agregar valor face o 6nus que traz.

Ou seja, o que os Fundos de Pensdo fizeram foi uma manobra
mercantil desbaratada pelo controle de uma companhia que, ndo obstante ser rentavel e

importante, nao chega a ter tal valor acionario.

Assim, ndo se faz necessdria a opinido de nenhum guru da
economia para se ter absoluta certeza de que os Fundos de Pensdo simplesmente nunca
conseguirdo vender a fatia acionaria recém adquirida por valor nem mesmo préximo
daquele pelo qual foi comprado, sobretudo considerando-se o prazo de desinvestimento

anunciado.

Em conclusdo: o negocio juridico celebrado entre os Fundos de
Pensdo e o Citigroup € absolutamente atentatorio ao principio da economicidade e causa
inequivoco prejuizo ao erario, razdo pela qual deve ser ele declarado nulo. Como
conseqiiéncia, as varias deliberagdes efetivadas em conjunto pelos representantes dos

Fundos de Pensio e do Citigroup em empresas da cadeia acionaria da BrT devem,
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igualmente, ser declaradas nulas a partir da data da celebragdo da transagio de “put” objeto

desta Dentincia.

3. A ofensa aos principios regentes da Administra¢iao Publica

Nao obstante o acordo entre os Fundos de Penséo e o Citigro'up ja
significar por si s6 prejuizo financeiro a Unido (pessoa juridica que, em tltima analise, tera
seu patrimonio posto em enorme desperdicio), a atuagdo dos dirigentes dessas fundagdes,
como visto, enseja urgente e incisiva resposta da ordem juridica por conta do contetido

ofensivo de seus atos face os valores maiores da ordem constitucional.

A ilegalida&e dos atos em questdo € aqui qualificada pela condigao
especial de seus artifices: os dirigentes dos Fundos de Pensdo, apesar de nio serem
verdadeiros servidores do Estado, ndo deixam de exercer fungdo de contornos publicisticos,
vez que sdo responsaveis pelo gerenciamento de recursos publicos e privados, mas com \J

vistas ao atendimento de uma finalidade indiscutivelmente publica.

Assim, toda a atividade por eles exercida se submete aos

principios constitucionais norteadores da Administragao Publica.

Aqui, é de se ressaltar a flagrante violagdo de algumas das
principais regras determinantes da atuagdo dos agentes investidos na fungdo publica: os
principios a) do republicanismo, b) da legalidade e da finalidade, ¢) da moralidade ¢ da d)

eficiéncia,

a) Pelo principio republicano temos de entender o dever que tem o

administrador de agir instrumentalmente, na persecugdo do interesse publico, € ndao no
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atendimento de caprichos pessoais. No caso, o objetivo da existéncia desses Fundos de

Pensao € prover seus filiados de recursos para uma vida pos-laboral segura.

Sob esse prisma, uma atitude republicana por parte dos dirigentes
dos Fundos de Pensdo seria aquela que visasse verdadeiramente o interesse de seus filiados,

e nao que consubstanciasse uma aventura financeira.

b) Ao passo que a administragdo dos Fundos passa a agir em
dissonancia com os valores visados pela sua criagdo e regulagdo — a formagao segura de um
patrimonio que proveja seus filiados — praticando atos que comprometem justamente o
aspecto de seguranga que deve estar atrelado aos investimentos financeiros realizados pelas
entidades, afasta-se ela de seu fim precipuo e viola de uma sé penada os principios da da

legalidade e da finalidade.

Ao invés de contribuir para a formagio de um patrimoénio solido,
os Fundos passam a funcionar como agentes investidores que atendem a terceiros — sejam
os vigentes governos na esfera federal (que indicam os dirigentes dos Fundos), sejam
pessoas outras com influéncias sobre os administradores, em flagrante violagdo ao dever de
cumprimento das fun¢des cujos deveres-poderes estdo rigidamente gizados pelo
ordenamento e que impedem, em absoluto, o desvirtuamento da gestdo do montante

acumulado por milhares de trabalhadores.

¢) Ja o principio da moralidade administrativa deve ser entendido
como o mandamento de otimizagdo do principio republicano, e consiste na observancia da
possibilidade de universalizagdo de determinado ato administrativo sem que isso implique

em prejuizos a qualquer bem publico, bem como beneficios indevidos.

Noutras palavras, trata-se de avaliar todos os atos da
Administragio que, ndo obstante estarem legalmente embasados no exercicio de
competéncia por parte do agente, podem criar uma situagdo de privilégio a4 determinada

classe de administrados em detrimento das demais. Ou seja, caso ndo se tenha certeza de
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que o ato do administrador, conquanto legal, va produzir efeitos de modo ison6mico, ele é

imoral.

Na presente querela, verificou-se que o ato dos Fundos de Pensio
beneficiou, de forma inequivoca, apenas o Citigroup e prejudicara enormemente o
patrimbnio dos servidores publicos filiados as entidade fechadas de previdéncia das

estatais, implicando na perda financeira do montante aportado pelos patrocinadores.
Vale trazer a baila a li¢gdo de Celso Anténio Bandeira de Mello:

“Segundo os canones da lealdade e da boa-fé, a Administragdo
havera de proceder em relagdo aos administrados com sinceridade
e lhaneza, sendo-lhe interdito qualquer comportameﬁto astucioso,
eivado de malicia, produzido de maneira a confundir, dificultar ou

minimizar o exercicio de direitos por parte dos cidad&os.”

d) No que toca a ofensa a eficiéncia administrativa, ela se deve

aos efeitos do contrato entre Fundos de Pensdo e Citigroup, tendentes a tornar tabula rasa a
moderna regulamentag@o trazida pela Lei Geral de Telecomunicag¢des (“LGT”), a qual tem
como um de seus pilares a busca pela pulverizagdo do controle das empresas do setor € a

inducdo de concorréncia entre os prestadores de servigo de telefonia.

Para tanto, o Edital de privatizagdo do setor, o Plano Geral de
Outorgas e a LGT vedaram a atuag@o de um mesmo agente econdmico no bloco de controle
de duas ou mais prestadoras de servigo que atuem na mesma modalidade e/ou regido. Veja-

se primeiramente o Edital, bem como a LGT, na seqiiéncia:

“3.5 — RESTRICOES AOS PARTICIPANTES
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Os PARTICIPANTES deverdo observar as seguintes

restrigdes:

Sera vedada a participagdo de pessoas fisicas ou juridicas do
mesmo GRUPO ECONOMICO que, integrando
PARTICIPANTES distintos, venham a deter
PARTICIPACAO(OES) RELEVANTE(S) em COMPANHIA
de cujo LEILAO do mesmo GRUPO (A, B ou C) o
PARTICIPANTE venha a ser o vencedor.

Serd vedada, ainda, nos termos do disposto no artigo 7° do
Decreto n.° 2.546/98, a aquisigdo, por um mesmo
PARTICIPANTE, do controle, direto ou indireto, ou de

participagdo maior ou igual a vinte por cento do capital
votante:
| — de mais de uma das seguintes COMPANHIAS: \)'//\

a) TELE NORTE LESTE PARTICIPAGOES S/A;

b) TELE CENTRO SUL PARTICIPACOES S/A
(BRASIL TELECOM);

c) TELESP PARTICIPACOES S/A;

d) EMBRATEL PARTICIPACOES S/A”

“Art. 201. Fica vedada, no decurso do processo de
desestatizagdo, a aquisi¢do, por um mesmo acionista ou grupo
de acionistas, do controle, direto ou indireto, de empresas

atuantes em areas distintas do plano geral de outorgas.”
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Todavia, Exceléncia, é justamente o que ja ocorre em flagrante
violagdo a lei e que, tdo logo o contrato entre Citigroup e Fundos de Pensdo se perfaga, a

situag@o de ilegalidade se agravara.

Isto porque, em ultima andlise, a PREVI detém participagdes direta
(por si) e indiretamente (através do Banco do Brasil) relevantes tanto na BrT quanto na
Telemar Norte Leste S/A (“Telemar”), empresa concessioné;ia de servigos publicos de
telefonia e concorrente da propria BrT, o que ¢ vedado por lei.

A Telemar possui como acionistas diretos a Brasilcap Capitalizagio
S.A. e a Brasil Veiculos Companhia de Seguros, com capacidade de eleger membro no

Conselho de Administragdo. Ambas as empresas tém como acionistas o Banco do Brasil.

A PREVI, até pela temeraria e “superfaturada” combra de agdes
perante o Citigroup, como se viu, integra o bloco de controle da BrT. Ademais, o Banco do -
Brasil indica 3 (trés) dos 6 (seis) membros do Conselho deliberativo da PREVI, inclusive o
Presidente, que detér_n o voto de qualidade, e a PREVI indica membro para o Conselho de \J_{

Administragao ou 6rgio com atribuig¢@o equivalente do Banco do Brasil.

Resta evidente, portanto, que 0 mesmo agente econdmico ja exerce
posicao relevante no comando de duas empresas que teriam de concorrer entre si na busca
do consumidor (vide cdpia, anexo, representagdo de SOLPART perante a Anatel relativa a

participagao ilegal cruzada de PREVI na BrT).

Como singelo exemplo de prejuizo que essa cumulag@o de controle
pode acarretar a eficiéncia do setor, estd até mesmo o conhecimento assimétrico das
informagdes acerca das estratégias empresarias de cada concessionaria: o que impediria de,
em se conhecendo os projetos de marketing de uma empresa, que os dirigentes do Banco do
Brasil se valham de suas pretensdes pessoais para prejudicar a outra empresa ou lhe

fornecer subsidios para prejudicar a concorrente?
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Assim, também em virtude dessa ilegal cumulagdo, que pde em
risco aspecto fundamental do Plano Nacional de Desestatizagio, mister que esta Corte, em
cumprimento ao previsto no art. 1°, XV de seu Regimento Interno’, exerga sua competéncia
e adote as medidas que possam restabelecer a normalidade no ambito dos negdcios no setor
de telecomunicagdes.

IV — DA NECESSIDADE DE PROVIMENTO ACAUTELATORIO
IN LIMINI

Por tudo o que foi até aqui demonstrado, é evidente que ha
gravissimo risco de que ocorra enorme prejuizo ao erario, tdo logo o contrato entre Fundos
e Citigroup se perfaca mediante a aquisi¢do das a¢des do grupo financeiro americano pelas

entidades de previdéncia brasileiras.

Repare-se que ndo hd impedimento algum para que os Fundos de /< i

Pensao realizem imediatamente a compra das agdes, ndo obstante eles estejam obrigados a

fazé-lo somente em futuro préximo. \

Assim, a ndo ser que Vossa Exceléncia adote as medidas cabiveis
para que se suspenda o temerario ato aqui relatado, € bastante provavel que o patrimoénio do

povo brasileiro experimente verdadeiro desfalque.

Ademais, a avenga aqui referida como “put” gera efeitos juridicos e
financeiros imediatos, de maneira que inumeros outros atos poderdo decorrer desse contrato
em detrimento as esferas juridicas de interesse ndo sé dos filiados dos Fundos de Penséo,

mas ao erario e ao proprio servi¢o de telecomunicagdes, como demonstrado.

> O Art 1° dispde sobre a competéncia do TCU: (...) XV — acompanhar, fiscalizar e avaliar os processos de
desestatizagio realizados pela administragdo publica federal, compreendendo as privatizagbes de empresas,

incluindo instituicdes financeiras, e as concessdes, permissdes e autorizagdes de servio publico, nos termos

do art. 175 da Constituigao Federal e das normas legais pertinentes, consoante o inciso Il do art. 298RQS n° 03/205 - CN
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Com efeito, nas condi¢bes em que travado pelas partes, o “put” em
comento, por si s6, ja representa grave ameaga ao patrimonio dos Fundos de Pensio,
acumulado pelo aporte de capital tanto dos filiados quanto dos entes publicos envolvidos,

face ao despropositado valor imposto as a¢des na indigitada opgdo de compra.

Além disso, em razio das alteragdes sacietarias que o negocio
acarreta, atos societarios e gerenciais serdo deflagrados em claro prejuizo da gestdo do

servigo concedido.

A exemplo disso estd Assembléia Geral Extraordinaria convocada
para o proximo dia 27 de julho, as 9:00 horas (doc. 01 - anexo), na qual sera decidido, em
ultima anélise, o destino da condugdo dos negécios da Brasil Telecom, concessionaria de

servigo publico essencial.

De fato, reférida Assembléia Geral Extraordinaria tem como pauta
principal a alteragdo do nucleo de controle da BTP, controladora da BrT, detentora de
contrato de concessdo para prestagdo de servigo publico de telefonia fixa comutada, cujo
resultado imediato sera a destitui¢do de todos os dirigentes da empresa, com reflexos na
condugdo do negocio, trazendo, assim, sérios riscos na estabilidade da prestacdo de
servigos, com significativas conseqiiéncias patrimoniais diretas aos acionistas (piblicos e
privados) e, reflexamente, ao dinheiro publico empregado pelos patrocinadores nos Fundos

de Pensao.

Tratam-se de danos de dificil ou impossivel reparagdo, pois que
inviabilizam o retorno ao status quo ante das relagdes juridicas envolvidas, razdo pela qual
devem ser evitados ou paralisados por meio de uma medida acautelatéria liminar para que
ndo sejam causados maiores danos morais e patrimoniais ao erario, aos pensionistas e ao

interesse publico.

V-DO PEDIDO




Em resumo, diante de todas as evidéncias, reforgadas pelas
declaragdes do ex-diretor do Banco do Brasil, Henrique Pizzolato, é certo que houve i)
ingeréncia politica nos Fundos de Pens&o que implicou ii) irregular tramitagdo do acordo de
“put” realizado entre Fundos de Pensdo e Citigroup, o qual foi realizado iii) de forma
obscura e, portanto, iv) a revelia da diretoria dos seus patrocinadores, em especial, no caso
da Previ, dos diretores do Banco do Brasil e do proprio Conselho de Administragio dos
Fundos. E tudo indica que v) ndo houve, ou se houve, nunca foi revelado a quem de direito,
um estudo firme que demonstrasse a viabilidade econémico-financeira do negocio. E pior,

pelo que foi declarado pelo Sr. Pizzolato, hd indicios sérios da existéncia de possiveis

beneficidrios outros que ndo os filiados dos Fundos de Penséo.

Portanto, ha clara violagdo dos principios constitucionais e
informadores da Administragdo publica em detrimento do patriménio financeiro e moral
dos Fundos de Pensdo e de seus patrocinadores que sdo importantes entidades publicas

deste Pais.

Diante disso, tendo restado devidamente demonstrado que a
transagao de “put” praticada entre Fundos de Pensdo e o Citigroup a afronta o ordenamento

juridico patrio, € a presente para requerer:

1. PRELIMINARMENTE, o recebimento desta representa¢do nos termos
do do art. 28 c/c art. 29 do Regimento Interno desta Corte, para que, em
razdo da exigiiidade do tempo que resta até a realizagdo da Assembléia
Geral Extraordinaria cujo cancelamento se requer — item 2 abaixo, Vossa
Exceléncia decida sobre o pedido de concessdo de medida cautelar,
procedendo-se, depois, ao sorteio de um dos trés relatores das Listas de

Unidades Jurisdicionais.




COMO MEDIDA CAUTELAR, nos termos dos arts. 273 e seguintes do

Regimento Interno desta Eg. Corte:

seja determinada a suspensio dos efeitos do referido negécio
denominado “put”, bem como de todos e quaisquer outros atos de
Citigroup e dos Fundos de Pensdo PREVI, PETROS e FUNCEF,
inclusive de suas entidades patrocinadoras BANCO DO BRASIL,
PETROBRAS e CEF, provenientes ou relacionados com tal transagéo, a
partir da data de celebragdo do acordo de “put”, além do afastamento
temporario dos responsaveis pela sua celebragdo, ora denunciados, bem a

indisponibilidade de seus bens, na forma regimental;

. seja determinado, ainda e por consequéncia, o cancelamento da
Assembléia Geral Extraordinaria da Brasil Telecom convocada para o

proximo dia 27 de julho as 9:00 horas;

seja determinado aos administradores envolvidos que se abstenham da

pratica de qualquer ato consubstanciado na “put”;

. sejam oficiados a CVM e a ANATEL para que se abstenham de
homologar ou registrar qualquer alteragdo na composi¢do societaria ou

do controle societario da BRT originarios do acordo de “put”.

TCC,
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ao final, requer seja declarada a invalidade, em definitivo, do ato ora
impugnado, aplicando-se as san¢des cabiveis aos agentes responsaveis,

na forma prevista nos arts. 266 e seguintes do Regimento Interno,

Termos em que,

Pede deferimento.

Brasilia, 25 de Julho de 2005.

i v

-/
Deputado Federal JOA ALW FRAGA SILVA (PFL-DF)
A

\

Walter Costa Porto
OAB/DF no. 6.098

RQS n°03/2005 - cN -
CPMI - CORREIOS

Fis. ‘N°M_6_3%
- 3498

oz




PROCURACAO

Por este instrumento particular de procuragio, eu,
Deputado Federal Joao Alberto Fraga Silva (PFL-DF), brasileiro,
casado, Coronel da Policia Militar, portador da carteira de identdade no.
391303-SSP-DF, e inscrito no CPF/MF sob o no. 119.391.411-68,
domiciliado em Brasilia - Distrito Federal, no Gabinete 321 — Anexo IV,
tel (61) 3215-5321 e fax (61) 3215-2321, nomeio e constituo meus
bastantes procuradores 2 JOSE CARLOS DA FONSECA, WALTER
COSTA PORTO, e ANTONIO PERILO TEIXEIRA NETTO,
todos Advogados, inscritos na Ordem dos Advogados do Brasil,
Secgao do Distrito Federal, respectivamente sob os numeros 1.495-A,
6.098 e 21.359, residentes e domiciliados nesta cidade de Brasilia, com
escritério no SAS, Q. 05, BL. K, 5° andar, CEP 70.070-050, para o
fim especial de ingressar com representagao junto ao Tribunal de
Contas da Unido e na Procuradoria Geral da Republica, para o que
concedo aos referidos procuradores amplos e gerais poderes para
tudo requerer, firmar petigbes, pedir vista, elaborar memonais,
produzir sustentacdo oral, tudo, enfim, que seja necessirio ao
cumprimento do presente mandato, inclusive substabelecer a
presente, com ou sem reserva, em pessoa de sua confianca, o que

tudo darei por firme e valioso.

Brasilia, 25 de Julho de 2005.

A“)"““‘
Jodo Alberto Fraga Silva
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Relagoes com Investidores
(61) 3415-1140
ri@brasiltelecom.com.br
www.brasiltelecom.com.br/ri/

Relagdes com a Midia
(61) 3415-1378
cesarb@brasiltelecom.com.br

BRASIL TELECOM PARTICIPACOES S.A.
CNP3J/MF: 02.570.688/0001-70
NIRE 53 3 0000581 - 8
COMPANHIA ABERTA

EDITAL DE CONVOCAGAO
ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA

Na forma das disposicdes legais e estatutarias, ficam convocados os Acionistas da
Brasil Telecom Participagdes S.A. ("Companhia”) a se reunirem em Assembléia Geral
Extraordinaria, a realizar-se no dia 27 de julho de 2005, as 09h00, em sua sede
social, na cidade de Brasilia - DF, no SIA SUL, ASP, LOTE D, BLOCO B, para deliberar
sobre a seguinte ordem do dia:

ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA
1. Deliberar sobre a destituicdo de membros do Conselho de Administracdo-e
eleigao de novos membros; e

2. Deliberar acerca da eleicao do Presidente e do Vice-Presidente do Conselho de
Administracao.

INFORMAGCOES GERAIS: .

Os instrumentos de mandato deverdo ser depositados na sede social da Companhia,
sito no SIA SUL, ASP, LOTE D, BLOCO B - Diretoria Juridica, no prazo de até 02 (dois)
dias uteis antecedentes a realizacdo da Assembléia.

Os acionistas participantes da custodia fungivel de agdes nominativas, que desejarem
participar da Assembléia Geral Extraordinaria, deverdo apresentar extrato emitido em
até 02 (dois) dias uteis antecedentes a sua realizagdo, contendo a respectiva
participacdo acionaria fornecida pelo 6rgdo custodiante.

Sera facultado aos Acionistas, no prazo de 48 (quarenta e oito) horas antecedentes a
realizacdo da Assembléia, solicitar a Companhia a adogdo de voto multiplo na forma
do art. 141 da Lei n® 6.404/76.

Brasilia, 27 de junho de 2005.

Luis Octavio Carvalho da Motta Veiga

R b e
Presidente do Conselho de Administracao QS n 03/2005 - CN -
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Vicente Greco Filho
Professor Titular da Faculdade
de Direito da Universidade de Sdo Paulo -

EXCELENTISSIMO SENHOR JUIZ FEDERAL DE UMA DAS VARAS FEDE-
RAIS DA SECAO JUDICIARIA DE FLORIANOPOLIS - SANTA CATARINA

1 .

2005.72.00. 0079381

CECTINO-CLLCT-0T-TH-07 -1 5 Tammd wuane

FERNANDO JOSE CALDEIRA BASTOS, brasileiro, divorciado, ad-
vogado, OAB/SC 00238, RG 43006, CPF 007.819.089-49, enderego: Av. Osmar
Cunha, n° 91, 9° Andar - Centro, FloriandpoljsfSC, no exercicio da cidadania,
com titulo de eleitor n° 00047563109-22, em causa prdpria e por seus procurado-
res, vem, nos termos do art 5°, inciso LXXIII da Constituicdo da Republica,

ajuizar

ACAO POPULAR, COM PEDIDO LIMINAR

em face de:

CAIXA DE PREVIDENCIA DOS FUNCIONARIOS DO BANCO DO
BRASIL - “PREVI”, entidade fechada de previdéncia privada, inscrita no
CNPJ/MF sob o n° 33.754.482/0001-24, com sede na Praia do Botafogo, 501, 3°
e 4° andares, Botafogo, CEP 22250-040, Rio de Janeiro-RJ, telefone 0800-
210505, representada por seu Presidente, Sr. SERGIO RICARDO SILVA

ROSA, brasileiro, jornalista, ou quem o substituir;

4
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Vicente Greco Filho
Professor Titular da Faculdade
de Direito da Universidade de Sdo Paulo

BANCO DO BRASIL S.A., pessoa juridica de direito privado, sociedade an6-
nima aberta, de economia mista, inscrita no CNPJ/MF sob o n°
00.000.000/0001-91, com sede no Setor Bancério Sul, Quadra 01, Bloco C, lote
32 — Ed. Sede IIl, Asa Sul, CEP 70073-901, Brasilia-DF, telefone (61) 310-
3400, representada por seu Presidente, ou Representante legal, ou quem o subs-

tituir;

FUNDACAO PETROBRAS DE SEGURIDADE SOCIAL - PETROS, pes-
soa juridica de direito privado, entidade fechada de previdéncia complementar,
inscrita no CNPJ/MF sob o n°® 34.053.942/0001-50, com sede a Rua do Ouvidor,
98 — 2° andar, Centro, CEP 20040-030, Rio de Janeiro-RJ, telefone 0800-
560055, representada por seu Presidente, Sr. WAGNER PINHEIRO DE OLI-
VEIRA, brasileiro, economista, ou quem o substituir;

PETROLEO BRASILEIRO S.A - PETROBRAS, sociedade de economia
mista federal, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 33.000.167/0001-01, com sede a
Av. Republica do Chile, 65, Centro, CEP 20031-912, Rio de Janeiro-RJ, telefo-
ne (21) 3224-1510, representada por seu Presidente, Representante legal ou

quem o substituir;

FUNDAGCAO DOS ECONOMIARIOS FEDERAIS - FUNCEF, entidade fe-
chada de previdéncia privada, inscrita no CNPJ/MF sob o n°® 00.436.923/0001-
90, com sede no Setor Comercial Norte, Quadra 02, Bloco A, 12° e 13° andares,
Ed. Corporate Financial Center, CEP 70712-900, Brasilia-DF, telefone (61)
3329-1700, representada por seu Presidente, Sr. GUILHERME NARCISO DE

LACERDA, brasileiro, economista, ou quem o substituir;

CAIXA ECONOMICA FEDERAL, instituicdo financeira constituida sob a
forma de empresa publica, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 003.603.050.647-73,
com sede no Setor Bancario Sul, Quadra 04, Subsolo 3/4, CEP 70092-900, Bra-

A2
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" Vicente Greco Filho
Professor Titular da Faculdade
de Direito da Universidade de Sao Paylo

silia-DF, telefone (61) 414-9688, representada por seu Presidente, seu represen-

tante legal, ou quem o substituir;

CVC/OPPORTUNITY EQUITY PARTNERS L.P., sociedade limitada orga-
nizada e existente em conformidade com as leis das Ilhas Cayman, com sede em
Ugland House P.° Box 309, South Church Street, Grand Cayman, Ilhas Cayman,
indias Ocidentais Britanicas, representado por seu general partmer designado

Citigroup Venture Capital International Brazil LCC;

INTERNATIONAL EQUITY INVESTIMENTS IAE, sociedade organizada
e existente em conformidade com as leis do Estado de Delaware, Estados Uni-
dos da América, com escritorio em 1209 Orange Street, Cidade de Washington,
Estado de Delaware, Estados Unidos da América;

INVESTIDORES INSTITUCIONAIS FUNDO DE INVESTIMENTO EM
ACOES, fundo de investimento incrito no CNPJ/MF sob o n° 01.201.501/0001-
61, com sede a4 Av. Almirante Barroso, 52, sala 3301, Rio de Janeiro-RJ, repre-
sentado por seu administrador, Mellon Distribuidora de Titulos e Valores Mobi-

liarios S.A. e

UNIAO, pessoa juridica de direito publico interno, representada judicialmente
pela Advocacia Geral da Unido, cuja sede é de conhecimento deste juizo, pelos

motivos de fato e razdes de direito a seguir expostos.

1 - BREVE HISTORICO

Como bem se sabe em virtude da ampla cobertura da
imprensa, as entidades fechadas de previdéncia privada das empresas estatais,

apesar de se tratarem de pessoas juridicas sem fins lucrativos, por conta do
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Vicente Greco Filho
. Professor Titular da Faculdade
de Direito da Universidade de Sdo Paulo

grande patrimdnio que administram, sfio agentes econdmicos de enorme impor-
tancia no cenirio nacional, figurando como grandes investidores em diversos

projetos de grande magnitude.

Assim, ndo € novidade que os trés fundos de pensdo ora
requeridos — PREVI, PETROS e FUNCEF, possuem participagdo acioniria
substantiva em quase todas as grandes empresas ligadas ao ramo de infra-
estrutura, tendo eles funcionados como dos grandes financiadores da recente de-

sestatizacdo da econdmica brasileira.

Dos principais ativos desses Fundos de Pensido, sob a li-
deranga da PREVI, esta a participagdo de 45,5 % na empresa Zain Participagdes
S/A (“Zain™), holding que controla indiretamente’ uma das mais importantes
empresas do pais, a Brasil Telecom Participagdes S/A (“BTP”), holding que
congrega diretamente a Brasil Telecom S/A (“BrT”), concessiondria de servigos
publicos de telefonia fixa comutada na Regido Centro-Oeste e Sul, inclusive
SANTA CATARINA e outras empresas do ramo de telecomunicagdes.

Todavia, para além da enorme discuss@o acerca do grau
de envolvimento que deveriam ter as entidades sem fins lucrativos como esses
Fundos de Pensdo em téo diversos, complexos e dindmicos setores da economia,
0 que ora se tem como certo € que essas entidades, enquanto figuras administra-
tivas paraestatais, extrapolaram suas atribuigdes, e estdo envolvidas numa insana
disputa comercial que acarreta prejuizos de centenas de milhdes de reais aos co-

fres publicos.

' A cadeia da Brasil Telecom € a seguinte: Zain Participagdes (ja dominadas pe-
los Fundos de PensZo e pelo Citigroup) — Invitel — Techold — Solpart — Brasil
Telecom Participagdes S/A e, finalmente, Brasil Telecom S.A, a concessionaria

de telefonia fixa.
7:/‘/ 4-
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Vicente Greco Filho B
Professor Tiular da Faculdade
de Direito da Universidade de Sap Paulo

Isto porque, como também ha muito se noticia na im-
prensa, ha 2 conglomerados econdmicos que disputam o controle da Brasil Tele-
com, ¢ estdo eles em meio a uma disputa econdmica e financeiramente desarra-
zoada.

Em principio, ndo se haveria de se preocupar com essa
disputa comercial, travada no dmbito da livre iniciativa do regime capitalista.
Todavia, um desses agentes econdmicos € — pasmem — o conglomerado de enti-
dades que recebem recursos piiblicos. Trata-se justamente da unifio entre PRE-
VI, PETROS e FUNCETF, sob lideranca da primeira, entidades patrocinadas e di-
rigidas pelo Banco do Brasil, Petrobras e Caixa Econdmica Federal, respectiva-

mente

Os demais agentes sio a Telecom Itdlia (empresa italiana
do setor de telecomunicagdes) e o Citigroup (maior instituicdo financeira do

mundo, de origem norte-americana).

Exceléncia, em termos bastante sintéticos, expondo ape-
nas o que interessa para fins de controle de recursos piblicos, tem-se o seguinte
cenario de disputa pela Brasil Telecom: a Telecom Itédlia, que detém 38% do
controle indireto da BrT, e que buscava aumentar sua participagéo no bloco de
controle da companhia mediante a compra das participagdes diretas e indiretas
do Opportunity, gestor original do investimento desde a data da privatizagdo até
o dia 9 de Margo de 2005 quando, por decisdo do Citigroup, foi destituido da
fungdo de gestor. Em 28 de Abril de 2005, a Telecom Italia celebrou uma tran-
sagdo para compra destas participagdes diretas e indiretas detidas pelo Opportu-
nity na BrT, ora impedida de concretizar-se por agdes movidas peio Citigroup e

pelos Fundos de Pensio, estes ultimos liderados pela PREVI.
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Segue, abaixo, organograma explicativo da cadeia acio-

naria da BrT:
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Quando seria de se esperar que, nesse contexto de dis-
putas de gigantes do capital, houvesse a adogdo de medidas comerciais signifi-
cativas por parte dos conglomerados privados financeiros, os quais tém a busca
pelo lucro como atividade principal, justamente os Fundos de Pensdo, sempre li-
derados pela PREVI, por meio de seu Presidente, o Sr. Sérgio Rosa, numa ma-
nobra mercantil injustificdvel do ponto de vista econdmico, resolveu compro-
meter-se a comprar a participagdo do Citigroup na BrT, pasme Vossa Excelén-
cia, numa operagdo a envolver agio percentual superior a 240 % em relagdo ao
valor de mercado das agdes !!!




Vicente Greco Filho
Professor Titular da Faculdade
de Direito da Universidade de 840 Paulo

Para ser mais preciso: Fundos de Pensdo e Citigroup ce-
lebraram um termo confidencial em que se comprometem a negociar seus ativos
na BrT de modo conjunto, mas impondo aos Fundos de Pensdo o dever de com-
prar a participagdo do banco americano em até 2 (dois) anos pelo prego de R$
1.045 bilhdes !!! (participagdo esta que, nesta data, situa-se em torno de R$ 280

milhdes).

E, pior, essa negociagdo - “put” (compromisso pelo qual
os Fundos de Pens3o assumiram o dever de comprar-a participagdo do Citigroup
em até dois anos e pelo prego de RS 1,045 bilhdo) foi travada sem que se desse a
ela o prego que lhe seria inerenie, ignorando-se o valor econdmico que seria ca-
bivel fﬁce a um comprometimento t3o grande por parte dos Fundos de Pensdo.
E, tudo isso, ocorrendo apds o Citigroup ter noticiado publicamente sua decisdo

de desinvestir do negdcio no terceiro trimestre de 2005 (vide copia anexa).

Pela forma obscura como foi celebrado, nfo se tem noti-
cia sobre as condigdes negociais pactuadas em torno do “put”, mas € certo que
ndo ha elementos que indiquem qualquer remuneragdo ou indenizagdo pela

aceitagdo do 6nus implicito na “put”.

Ora, celebrado o compromisso, houve alteragdo signifi-
cativa no acervo de direitos e deveres dos Fundos de Pensdo, incrementado com
um onus assumido em face do Citigroup. Dado o seu carater cogente na regula-
¢30 dos atos negociais do Citigroup com os Fundos de Pensdo, ndo resta duavida

da repercussio patrimonial do “put” nos ativos destes 1ltimos.

Causa estranheza que os Fundos de Pensdo assumam
compromisso, que limita sua autonomia da vontade, sem o estabelecimento de

qualquer contrapartida. Qual a natureza deste compromisso? Mera liberalidade?

WA
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Vicente Greco Filho
Professor Titular da Faculdade
de Direito da Universidade de Sdo Paulo

Desta forma, tem-se que, ou o “put” foi estabelecido
como ato negocial oneroso, com fixagdo de contrapartida pela assungdo do 6nus
contido em suas cldusulas, ou o compromisso foi celebrado como mera liberali-
dade do gestor, caracterizando, sem sombra de divida, gestdo temerdria dos re-

cursos constitutivos dos fundos de pensZo.

Nota-se, Exceléncia, ﬁ ampla repercussdo do acordo ce-
lebrado entre os Fundos de Pensdo e o Citigroup e o seu carater deletério a higi-
dez financeira dos primeiros. Além do compromisso de comprar as agdes per-
tencentes a institui¢do financeira por valor irrazoavel, o 6nus assumido, com to-
dos os riscos envolvidos, realizou-se gratuitamente, em evidente prejuizo ao pa-

trim6nio dos contribuintes dos Fundos de Penséo.

Em suma, ha trés outros aspectos que causam verdadeiro

espanto quando se analisa esse negdcio juridico:

i) A forma obscura com que foi celebrado. O presidente da
PREVI, enquanto lider do grupo de fundos paraestatais, deve-
ria ter submetido o contrato previamente a todos os 6rgdos da
entidade face o seu vulto e 0 enorme risco, inclusive a Patroci-
nadora da entidade, no caso, o0 Banco do Brasil (vide cépia,
anexo, de matéria publicada na revista VEJA em 8 de Junho de
2005). |

E, ao que consta, o put foi realizado sem a imposi¢do de qual-
quer valor que lhe seria inerente, de forma que os Fundos as-
sumiram uma obrigag¢do (compra das agdes do Citi), sem nada

receberem por 1sso;
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ii) Esse contrato, gelebrado em Janeiro de 2005 (conforme in-
formagdo da revista VEJA), também conhecido como “put” no
mundo dos negocios, so veio a piiblico porque “vazou” & im-
prensa sua existéncia (vide copia, anexo, matéria publicada no

site Consultor Juridico);

iii) Copia integral da documentagio celebrada entre Fundos de
Pensdo e Citigroup somente sera disponibilizado por forca de
medida judicial, fruto de agdo movida pela Telecom Itilia pe-
rante a Comarca do Rio de Janeiro, caso contrario, tal transa-
¢30 permaneceria na escuridio (vide copia, anexo, informagdes

sobre a aggo judicial).

Ademais, ndo se pode olvidar que ha nitida contradi¢@o
entre o ato negocial e a orientag@o institucional vigente na PREVI (vide copias,

anexo).

Como entidade garantidora dos ativos previdenciarios
de seus filiados, os Fundos de Pensdo nio deveriam se envolver em muitos e di-
versos empreendimentos, vez que a atividade empresarial tem riscos que lhe sdo
inerentes, e o patrimdnio dos funcionarios do Banco do Brasil (no caso especifi-
co da PREVI) ndo pode ficar sujeito a incertezas tais que lhe ameacem sua hi-
gidez financeira, sob pena de contrariar frontalmente a sua finalidade — garantir

aos filiados toda a seguranga que se espera de um servigo previdencidrio.

Assim € que, nio por outra razio, ha tempos jé se tinha
como linha de gestdo da PREVI a diminuigéo da aplicagdo de ativos em empre-
endimentos diversos de 61% para, no maximo 50%, no esteio do que dispde a

Resolugdo No. 2829 do Conselho Monetario Nacional (vide copia, anexa).

—
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Contudo, quando a ordem era desinvestir e assegurar 0
patriménio de seus filiados, a PREVI, pelo seu Presidente, faz as vezes de capi-
talista excéntrico e paga mais de 240 % de agio pelo controle de uma concessio-
néria de servigos publicos que, no espirito do Plano Nacional de Desestatizag3o,
deveria ficar sob a gestdo de agentes verdadeiramente privados e ndo de entida-

des paraestatais, como os Fundo de Pens3o.

E ainda hd um agravante: os proprios administradores
que celebraram o negdcio declararam que permaneceriam com as agdes adquiri-
das por, no maximo 18 meses (lapso temporal demasiado curto para que o bem

comprado se valorize e proporcione lucro)! (vide copias, anexo)

O mercado mostrou-se surpreso com o vulto do negé-
cio, vez que nao € preciso ser especialista no setor para se saber que as agoes
ndo tém esse valor. O valor de mercado das agdes ordinarias da BTP situa-se
aproximadamente em R$ 26,00. Por que motivo, entdo, os Fundos de Pensdo

‘comprometeriam-se a pagar algo em torno de R$ 89,00 (agio superior a 240%)
pela participaggo do Citigroup ??

Por fim, é de se destacar justamente o valor envolvido
nessa transagdo: R$ 1.045 bilhdes, corrigidos pela variagdo do IGP-DI, acresci-

do de 5 % de juros !!!

E nao € s6, Exceléncia: que garantia possuem os Fun-
dos de Pensdo de que, no prazo previsto, ao efetivar o desinvestimento do negé-
cio, havera um comprador que se disponha a pagar, no minimo, 0s mesmos

R$89,00, acrescidos de juros e corregdo pelo periodo do investimento 77
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Por que motivos, talvez inconfessaveis, os Fundos de
Pensdo pagariam valor inexplicvel para garantir a saida de um investidor priva-

do internacional deste investimento no Brasil 77

Ou seja, ndo estamos diante de um negoécio de pouco
mais de RS 1 bilhdo, mais, sim, & frente de um delirio mercantil que tranqiiila-
mente envolvera valor superior, gerando inevitaveis e irreparaveis prejuizos para
os beneficiarios dos Fundos de Pens@o e, por conseqii€ncia, ao erario, posto que

as entidades Patrocinadoras assumirdo o déficit dos Fundos.

Prova de que o prego ofertado pelos Fundos € injustifi-
cavel sdo as opinides de renomados economistas, insertas nas reportagens ora

anexadas (vide copias, anexo).

O escindalo ja é de dominio publico, conforme minu-
ciosas reportagens dos jornais “Folha de S. Paulo” e o “Estado de S. Paulo”, no

domingo, dia 24 de julho de 2005, com cdpias anexadas.
Mas ndo € s6 ...

Apos terem celebrado o negocio obscuro acima des-
crito, os Fundos de Pensdo e o Citigroup, novamente, em atuagdo concertada,
ingressaram em negocio sigiloso e nebuloso. Trata-se da aquisi¢do, de forma
confidencial e ultra-rapida, da totalidade das quotas detidas pela Fundagdo 14 de
Previdéncia Privada (“Fundag¢do 14”) no fundo INVESTIDORES INSTITUCI-
ONAIS FUNDO DE INVESTIMENTO EM ACOES (anteriormente denomina-
do CVC/Opportunity Equity Partners FIA)(“FIA™), fundo fechado de investi-
mento, cuja aquisi¢do deu-se com recursos do Citigroup, por meio de suas afili-
adas Rio Bogan Empreendimentos e Participa¢des Ltda. e International Equity
Investments Inc., a primeira sediada na cidade e Estado de Sdo Paulo e consti-
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tuida sob as leis brasileiras, € a segunda sediada na cidade de Wilmington, Esta-
do de Delaware, Estados Unidos da América € constituida sob as leis do Estado
de Delaware (vide copia, anexo, de Fato Relevante).

Inicialmente, ha de se ressaltar que a Fundagdo 14 pos-
sui a BrT como Patrocinadora. Ou seja, qualquer prejuizo causado ou sofrido
pela Fundagdo 14 sera remediado pela BrT.

Curioso notar, também, que a Fundagdo 14, representa-
da pelo seu Presidente, Sr. Paulo Pedrao Rio Branco, sequer noticiou a acima re-
ferida transacdo para a Patrocinadora, no caso a BrT, nem antes, nem durante as

- negociagdes, preterindo o interesse da companhia, que, na condigdo de Patroci-
nadora, poderia e deveria dar orientagdo diversa, qual seja, buscar maximizar o

valor da venda deste ativo através da venda de um regime de leildo.

Chama a atengfio do simples leitor o preco de R$ 212
nﬁihﬁes ja pago pelo Citigroup pela participagdo da Fundagéo 14 no FIA, além
das demais condigdes pactuadas nos documentos da transagdo. Além dos R$
212 milhdes acima referidos, o Citigroup comprometeu-se a pagar para a Funda-
¢do 14, no futuro breve, a diferenga entre o valor ja pago e o valor da “put” aci-

ma descrita.

Por que motivo o Citigroup, que na prética vendeu sua
participagdo na BrT para os Fundos de Pensdo através da “put” (ou seja, DE-
SINVESTIU), faria um novo investimento de R$ 212 milhdes (podendo chegar
a RS 245 milhdes, observada a diferenga pactuada na “put™) para comprar parti-
cipagdes indiretas na BrT através da Fundag#io 14 que, nesta data, possui valor
total de RS 45 milhdes a prego de mercado ?? E por que motivos a transagéo da
Fundag3o 14 envolveu a desisténcia de inimeras agdes administrativas e judici-

ais que tinham por objeto a discussdo sobre o controle e a gestdo da BrT 77
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A resposta é simples: para que os Fundos de Pensdo pu-
dessem concretizar 0 negécio da “put” e tomar o controle da BrT seria necessé-
rio a desisténcia de agdes judiciais que impediam o atingimento de seus objeti-

vos ardilosos e lesivos aos interesses dos Fundos de Pensdo.

E nitida a situagio de conluio e obscuridade: ou o valor
da transag@o da Fundagdo 14 serd incluido na transagdo da “put” (o que agrava-
ria ainda mais a exposi¢do dos Fundos de Pensdo e o prejuizo ao erério), ou es-
tamos diante de um mutuo celebrado entre o Citigroup e os Fundos de PensZo,
com dinheiro dos préprios Fundos de Pensdo, tudo isto para que o Citigroup
possa deixar o Pais com seu dinheiro (muito bem remunerado) no bolso, em de-
trimento e les3o ao erdrio que, mais uma vez, pagard a conta da irresponsabili-
dade dos gestores destes Fundos. Uma alternativa negocial é que, de um lado, o
Citigroup ajuda os Fundos de Pens3o a assumir o controle da BrT através de fi-
nanciamento da transa¢do da Fundagdo 14, e, do outro lado, os Fundos de Pen-
sd0, em troca, pagam o valor absurdo e injustificavel da “put” para o Citigroup.

Por fim, também ¢é curioso notar que a transagéo foi ce-
lebrada no dia 30 de Junho de 2005 (uma 5°. feira) e que a Secretaria de Previ-
déncia Complementar — SPC, por meio de seu Secretario, Sr. Adacir Reis (sus-
peito, na forma da Lei n.° 9.784/97, dado que, ex-socio do ex-Secretério de Co-
munica¢io da Presidéncia da Republica, Sr. Luiz Gushiken, na empresa Global-
vest e nomeado por tal para o cargo), aprovou a transa¢@o em terapo recorde, ou

seja, no dia 4 de Julho (a 2°. feira da semana imediatamente seguinte).

Diante da complexidade da transagéo que envolve varias
agdes administrativas e judiciais, no Brasil e no exterior, acerca do controle da
BrT, todas amplamente noticiadas pela imprensa, por que a SPC deliberaria pela

aprovagdo da matéria em 2 dias 1teis??
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Sendo publica e notéria a ligagio entre o Sr. Luiz
Gushiken, o Secretario da SPC, Sr. Adacir Reis, e os representantes dos Fundos
de Pensdo, ¢ no minimo de se suspeitar que tal velocidade tinha uma meta, qual
seja, sacramentar a transagdo entre os Fundos de Pensdo e o Citigroup de forma

rapida, sigilosa e irreversivel.

I - DO MERITO

A sintética, porém bastante, narrativa expde fatos que
ndo podem deixar de serem apreciados pelo Judicidrio, de modo que se devem
tomar as medidas cabiveis para que se suspenda os efeitos de todos os atos que

tenham o conddo de causar prejuizo ao erario.

Toda a normatizag@o aplicdvel opera no sentido de se
sustar de plano os efeitos desse ato atentatério & economicidade de gestdo dos
recursos publicos e impor aos seus responsaveis as sangdes cabiveis. Sendo,

veja-se:

A sintética, porém bastante, narrativa expde fatos que
ndo podem deixar de ser apreciados pelo Judiciario, a fim de que se adote as
medidas cabiveis para que se suspendam os efeitos de todos os atos que tenham

o conddo de causar prejuizo ao erario.
Toda a normatizagdo aplicavel opera no sentido de se

sustar de plano os efeitos desse ato atentatério a economicidade de gestdo dos

recursos publicos e impor aos seus responsaveis as sangdes cabiveis. Sendo,

veja-se:
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1. Da natureza piblica dos recursos operados pelos Fundos de Pensio e do
cariter publicistico da atividade.

Nao obstante os Fundos de Pensio ora em questdo serem
constituidos como cﬁtidadas de direito privado sem fins lucrativos, integram eles
a estrutura da Administragdo na medida em que operam com recursos do erdrio
e sdo responsaveis pela prestagio de um servigo de caréter puiblico, qual seja, a

rede de previdéncia dos funciondrios das empresas a que estfo ligadas.

O §4° do art. 202 da Constitui¢ao da Republica, ao pres-
crever a adogdo de um regime juridico especial as entidades de previdéncia fe-
chada ligadas aos servidores do Estado, caracterizou-as como entes paraestatais.
A feicdo dos Fundos de Pensdo das estatais como verdadeiros entes da Admi-
nistragdo € claramente percebida mediante simples leitura da Lei Complementar
n°® 108.

Afinal de contas, se tais entidades se tratassem de sim-
ples pessoas de direito privado, desvinculadas de qualquer fungdo estatal, n#o
haveria a necessidade de se editar uma Lei Complementar especifica para sua
regulamentagdo, sendo-lhe bastante o regramento veiculado pela Lei Comple-
mentar n.° 109.

Nesse sentido, € de se trazer a licio de Margal Justen
Filho, cuja defini¢@o de entidade paraestatal ou servigo social auténomo se iden-

tifica perfeitamente com os aqui tratados Fundos de Pensdo. Segundo esse autor:

“Entidade paraestatal ou servigo social autdnomo € uma pessoa
juridica de direito privado criada por lei para, atuando sem

submissao a Administragao Piblica, promover o atendimento de
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necessidades assistenciais e educacionais de certas atividades

ou categorias profissionais (...)"2.

Facil perceber que as caracteristicas dos Fundos de Pen-
sdo sdo exatamente as delineadas no conceito de entidade paraestatal acima
transcrito. E, enquanto tal, esses Fundos assumem contornos claramente publi-

cisticos.

E o que ensina a melhor doutrina, encabegada por Celso
Antbnio Bandeira de Mello e seguida por Maria Sylvia Zanella di Pietro. Com
efeito, cabe transcrever ensinamento dessa ilustre jurista a respeito das entidades

paraestatais, no qual € mencionada ligdo do citado professor:

“(...) entende-se que sdo [entidades] publicas, porque prestam
atividade de interesse piblico; e ndo estatais, porque ndo inte-
gram a Administracdo Publica, direta ou indireta.
(--)
[ A expressdo € utilizada] para abranger pessoas privadas que
colaboram com o Estado desempenhando atividade ndo lucrativa
e as quais o Poder Publico dispensa especial atengdo, colocando
a servigo delas manifestagGes de seu poder de império, como o
tributario, por exemplo; nio abrangem as entidades da Admi-
nistrag@o Indireta; trata-se de pessoas privadas que exercem fun-
¢do tipica (embora nio exclusiva) do Estado, como as de amparo
aos hipossuficientes, de assisténcia social, de formagdo profis-
sional. Exatamente por atuarem ao lado do Estado, recebem a
denominagao de entidades paraestatais; (...)

(...) considerando que tais entidades administram, em regra,

bens do patrimdnio publico, inclusive dinheiro publico, ndo €

IM. JUS.TEN FILHQ, Curso de Direito Administrative, Sao Paulo, Saraiva, 2005, p. 128.
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possivel que fiquem inteiramente &4 margem de determinados
preceitos publicisticos, sob pena de burla aos preceitos constitu-
cionais que regem a Administra¢3o, precisamente para prote-

ger o patriménio piblico™.

Assim, percebe-se a existéncia de interligacdo entre os
Fundos de PensZo e a Administragdo Publica. Ndo menos clara est4, outrossim, a
funcdo piblica que permeia a atividade dos Fundos, o que produz consegiiéncias
na defini¢do do regime juridico a que sdo submetidos.

A caracterizagio como entidade paraestatal ndo € capaz
de conferir carater publico stricto senso aos Fundos, mas possibilita atribuir-lhes
caracteristicas especiais, eliminando a hipétese de um disciplina integralmente
privada a regular tal atividade.

Nesse interim, cabe enxergé-los como entidades as quais
devem ser aplicados preceitos de ordem publicistica, a fim de se impedir atenta-

dos ao erario, como o que se procura anular com a presente demanda.

Ainda dentro do campo de abrangéncia daquilo que esses
autores denominam entidades paraestatais, encontram-se as entidades de apoio,
modalidade cujos elementos admitem a inclusdo dos Fundos de Pensdo, corrobo-
rando a assertiva de que s3o eles entidades privadas que colaboram com o Poder
Piblico, realizando atividades de fungdo publica e, por isso, submetendo-se a um
regime juridico de contornos pouco privatistas.

Maria Sylvia Zanella di Pietro- define entidades de apoio
como sendo “as pessoas juridicas de direito privado, sem fins lucrativos, insti-

tuidas por servidores publicos, porém em nome proprio, sob a forma de funda-

416.

3 M.S ZANELLA DI PIETRO, Direito Administrativo, 15. ed., Sdo Paulo, Atlas, 2003, pp. 4]4-
#f 1 ~
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¢d0, associagd0 ou cooperativa, para a prestago, em carater privado, de servigos
sociais nio exclusivos do Estado, mantendo vinculo juridico com entidades da

administragdo direta ou indireta, em regra por meio de convénio.”

Ou seja, independentemente da classificagdo doutrinaria
que se queira dar aos Fundos de Pens3o das entidades publicas, pacifico € que o
sistema juridico abarca, sob denominagdes diversas e pequenas diferengas no re-
gime juridico, figuras da Administragdo que, ndo obstante serem constituidas

como pessoas de direito privado, sofrem o influxo de normas de direito publico.

Ademais, a propria lei da Agdo Popular insere no dmbito
do controle patrimonial pelo Estado nfo s6 as figuras da Administragdo Direta,
mas quaisquer entidades subvencionadas pelos cofres publicos, tais como os

Fundos de Pensdo das empresas estatais:

Art. 1° Qualquer cidaddo serd parte legitima para pleitear a
anul}ig:éo ou a declaragdo de nulidade de atos lesivos ao patri-
modnio da Unifo, do Distrito Federal, dos Estados, dos Munici-
pios, de entidades autdrquicas, de sociedades de economia mista,
de sociedades mutuas de seguro nas quais a Unido represente os
segurados ausentes, de empresas publicas, de servigos sociais
autonomos, de instituigdes ou fundagdes para cuja criagdo ou
custeio o tesouro publico haja concorrido ou concorra com mais
de cinqiienta por cento do patrimbnio ou da receita anua, de em-
presas incorporadas ao patriménio da Unido, do Distrito Federal,

dos Estados e dos Municipios, e de quaisquer pessoas juridicas

ou entidades subvencionadas pelos cofres piiblicos.
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Ademais, na dicgdo da Lei Complementar n° 108, fica
claro que as empresas estatais, na condi¢io de patrocinadoras dos Fundos,
podem experimentar verdadeiro prejuizo, na medida cm que 0s recursos repas-
sados a tais entidades podem simplesmente desaparecer por conta da gestdo te-
meraria que se faca do patrimonio formado por dinheiro piblico e dos funciona-

rios.

Também ¢é de se fazer mengdo aos artigos 8° a 23 da Lei
Complementar n° 108, que instituem um rigido controle na relagdo patrocina-
dor/patrocinado, de modo que fica explicita a preocupagiio em se estabelecer li-

mites claros.

Esse controle se justifica — frise-se - na medida em que
eventual prejuizo experimentado pelos Fundos serd, na verdade, prejuizo da
Unido, pois ¢ dela grande parte dos recursos aplicados nas entidades a titulo de

patrocinio.

2. Da ilegalidade do negdcio entre Previ e Citigroup — flagrante auséncia

de economicidade

Nio se colhe da imprensa uma manifestagdo sequer que
ndo seja de espanto face ao valor oferecido pelos Fundos de Pensdo pela partici-
pagdo do Citigroup na BrT. Para ser diretos e singelos: trata-se de um negocio
desastroso.

Nao é dificil perceber que adquirir um montante aciona-
rio pagando-se por ele mais que o triplo de seu valor de mercado acarreta um in-
vestimento fadado a causar prejuizo. Isto porque ndo ha elemento algum no mer-

cado que sinalize que os Fundos de Pens3o terdo chance de recuperar este inves-

timento adicional de mais de R$ 1 bilhdo.
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De fato, ¢ de se notar que, caso o controle da BrT fosse
tio valioso assim, haveria uma enorme disputa no mercado por ele, € com maior

razio o “put” em si deveria agregar valor face o 6nus que traz.

Ou seja, o que os Fundos de Pensdo fizeram foi uma ma-
nobra mercantil desbaratada pelo controle de uma companhia que, ndo obstante

ser rentavel e importante, ndo chega a ter tal valor aciondrio.

Assim, ndo se faz necesséria a opinido de nenhum guru
da economia para se ter absoluta certeza de que os Fundos de Penséo simples-
mente nunca conseguirdo vender a fatia acionaria recém adquirida por valor nem
mesmo proximo daquele pelo qual foi comprado, sobretudo considerando-se o

prazo de desinvestimento anunciado.

Em conclusdo: o negdcio juridico celebrado entre os
Fundos de Pensio e o Citigroup ¢ absolutamente atentatério ao principio da eco-
nomicidade e causa inequivoco prejuizo ao erdrio, razio pela qual deve ser ele
declarado nulo. Como conseqiiéncia, as varias deliberagdes efetivadas em con-
junto pelos representantes dos Fundos de Pensdo e do Citigroup em empresas da
cadeia aciondria da BrT devem, igualmente, ser declaradas nulas a partir da data
da celebragd@o da transagdo de “put” objeto desta Dentincia.

3. A ofensa aos principios regentes da Administra¢io Publica

Nao obstante o acordo entre os Fundos de Pensdo e o
Citigroup ja significar por si sé prejuizo financeiro a Unido (pessoa juridica que,
em ultima analise, tera seu patrimdnio posto em enorme desperdicio), a atuagdo

dos dirigentes dessas fundagdes enseja urgente e incisiva resposta da ordem ju-

i
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ridica por conta do contetido ofensivo de seus atos face os valores maiores da

ordem constitucional.

A ilegalidade dos atos em questdo é aqui qualificada
peia condi¢do especial de seus artifices; os dirigentes dos Fundos de Pensio,
apesar de ndo serem verdadeiros servidores do Estado, ndo deixam de exercer
funcgo de contornos publicisticos, vez que sio responsaveis pelo gerenciamento
de recursos publicos e privados, mas com vistas ao atendimento de uma finali-

dade indiscutivelmente piblica.

Assim, toda a atividade por eles exercida se submete

aos principios constitucionais norteadores da Administragdo Publica.

Aqui, é de se ressaltar a flagrante violagdo de algumas
das principais regras determinantes da atuagdo dos agentes investidos na fungéio
publica: os principios a) do republicanismo, b) da finalidade, ¢) da moralidade e
da d) eficiéncia.

a) Pelo principio republicano temos de entender o de-
ver que tem o administrador de agir instrumentalmente, na persecugdo do inte-
resse publico, e ndo no atendimento de caprichos pessoais. No caso, o objetivo
da existéncia desses Fundos de Pensdo ¢ prover seus filiados de recursos para

uma vida pés-laboral segura.

Sob esse prisma, uma atitude republicana por parte dos
dirigentes dos Fundos de PensZo seria aquela que visasse verdadeiramente o in-

teresse de seus filiados, e ndo que consubstanciasse uma aventura financeira.

b) Ao passo que a administragdo dos Fundos passa a
agir em dissondncia com os valores visados pela sua criagdo e regulagdio — a
A
1.
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formagio segura de um patriménio que proveja seus filiados — praticando atos
que comprometem justamente O aspecto de seguranga que deve estar atrelado
aos investimentos financeiros realizados pelas entidades, afasta-se ela de seu fim

precipuo e viola o principio da finalidade.

Ao invés de contribuir para a formagdo de um patrim6-
nio sélido, os Fundos passam a funcionar como agentes investidores que aten-
dem a terceiros — sejam os vigentes governos na esfera federal (que indicam os
dirigentes dos Fundos), sejam pessoas outras com influéncias sobre os adminis-
tradores, em flagrante violagdo ao dever de cumprimento das fungdes cujos de-
veres-poderes estdo rigidamente gizados pelo ordenamento e que impedem, em
absoluto, o desvirtuamento da gestdo do montante acumulado por milhares de
trabalhadores.

¢) Ja o principio da moralidade administrativa deve ser
entendido como o mandamento de otimiza¢Zio do principio republicano, e con-
siste na observancia da possibilidade de universalizagdo de determinado ato ad-
ministrativo sem que isso implique em prejuizos a qualquer bem piblico, bem

como beneficios indevidos.

Noutras palavras, trata-se de avaliar todos os atos da
Administra¢do que, nio obstante estarem legalmente embasados no exercicio de
competéncia por parte do agente, podem criar uma situagdo de privilégio a de-
terminada classe de administrados em detrimento das demais. Ou seja, caso ndo
se tenha certeza de que o ato do administrador, conquanto legal, va produzir
efeitos de modo isonémico, ele € imoral.

Na presente querela, verificou-se que o ato dos Fundos
de Pensdo beneficiou, de forma inequivoca, apenas o Citigroup e prejudicard

enormemente o patrimdnio dos servidores publicos filiados as entidade fechadas
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de previdéncia das estatais, implicando na perda financeira do montante aporta-
do pelos patrocinadores.

Vale trazer a baila a licdo de Celso Antonio Bandeira
de Mello:

“Segundo os canones da lealdade e da boa-fé, a Administragdo
haveré de proceder em relagdo aos administrados com sinceri-
dade e lhaneza, sendo-lhe interdito qualquer comportamento
astucioso, eivado de malicia, produzido de maneira a confun-
dir, dificultar ou minimizar o exercicio de direitos por parte
dos cidadzos.”™

d) No que toca a ofensa a eficiéncia administrativa, ela
se deve aos efeitos do contrato entre Fundos de Pensdo e Citigroup, tendentes a
tornar tdbula rasa a moderna regulamentagéo trazida pela Lei Geral de Teleco-
municagdes (“LGT”), a qual tem como um de seus pilares a busca pela pulveri-
zagdo do controle das empresas do setor e a indugdo de concorréncia entre os

prestadores de servigo de telefonia.

Para tanto, o Edital de privatizagdo do setor, o Plano
Geral de Outorgas e a LGT vedaram a atuagdo de um mesmo agente econémico
no bloco de controle de duas ou mais prestadoras de servigo que atuem na mes-
ma modalidade e/ou regido. Veja-se primeiramente o Edital, bem como a LGT,

na seqiiéncia:

“3.5 — RESTRICOES AOS PARTICIPANTES

* Curso de Direito Administrativo. Sdo Paulo:Malheiros. 12* ed.p. 90.
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Os PARTICIPANTES deverdio observar as seguintes restri-
¢oes:

Sera vedada a participagdo de pessoas fisicas ou juridicas do
mesmo GRUPO ECONOMICO que, integrando PARTICI-
PANTES distintos, venham a deter PARTICIPACAO(OES)
RELEVANTE(S) em COMPANHIA de cujo LEILAO do
mesmo GRUPO (A, B ou C) o PARTICIPANTE venha a ser o

vencedor.

Sera vedada, ainda, nos termos do disposto no artigo 7° do De-
creto n.° 2.546/98, a aquisi¢@o, por um mesmo PARTICIPAN-
TE, do controle, direto ou indireto, ou de participagdo maior ou

igual a vinte por cento do capital votante:

I — de mais de uma das seguintes COMPANHIAS:

a) TELE NORTE LESTE PARTICIPACOES S/A;

b) TELE CENTRO SUL PARTICIPAGOES S/A
(BRASIL TELECOM);

c) TELESP PARTICIPACOES S/A;

d) EMBRATEL PARTICIPACOES S/A”

“Art. 201. Fica vedada, no decurso do processo de desestatiza-
¢80, a aquisi¢do, por um mesmo acionista ou grupo de acio-
nistas, do controle, direto ou indireto, de empresas atuantes em

areas distintas do plano geral de outorgas.”

Todavia, Exceléncia, é justamente o que ja ocorre em
flagrante violagdo a lei e que, tdo logo o contrato entre Citigroup e Fundos de

Pens@o se perfaga, a situagdo de ilegalidade se agravara.
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Isto porque, em ultima anélise, a PREVI detém par’;ici-
pagdes direta (por si) e indiretamente (através do Banco do Brasil) relevantes
tanto na BrT quanto na Telemar Norte Leste S/A (“Telemar™), empresa conces-
sionaria de servigos piblicos de telefonia e concorrente da propria BrT, o que é

vedado por lei.

A Telemar possui como acionistas diretos a Brasilcap
Capitalizagdo S.A. e a Brasil Veiculos Companhia de Seguros, com capacidade
de eleger membro no Conselho de Administragdo. Ambas as empresas tém como

acionistas o Banco do Brasil.

A PREVI, até pela temerdria ¢ “superfaturada” compra
de agbes perante o Citigroup, como se viu, integra o bloco de controle da BrT.
Ademais, o Banco do Brasil indica 3 (trés) dos 6 (seis) membros do Conselho
deliberativo da PREVI, inclusive o Presidente, que detém o voto de qualidade, e
a PREVI indica membro para o Conselho de Administragdo ou 6rgio com atri-
buigdo equivalente do Banco do Brasil.

Resta evidente, portanto, que 0 mesmo agente economi-
co ja exerce posi¢do relevante no comando de duas empresas que teriam de con-
correr entre si na busca do consumidor (vide cdpia, anexo, representacio de
SOLPART perante a Anatel relativa a participagio ilegal cruzada de PREVI na
BrT).

Como singelo exemplo de prejuizo que essa cumulagio
de controle pode acarretar a eficiéncia do setor, esta até mesmo o conhecimento
assimétrico das informagdes acerca das estratégias empresarias de cada conces-
sionaria: 0 que impediria de, em se conhecendo os projetos de marketing de uma

empresa, que os dirigentes do Banco do Brasil se valham de suas pretensdes pes-
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soais para prejudicar a outra empresa ou lhe fornecer subsidios para prejudicar a

concorrente?

IT1 - DA NECESSIDADE DE CONCESSAO DA LIMINAR

Por tudo o que foi até aqui demonstrado, ¢ evidente que
hé gravissimo risco de que ocorra enorme prejuizo ao erario, tdo logo o contrato
entre Fundos e Citigroup se perfaga mediante a aquisi¢do das agdes do grupo fi-

nanceiro americano pelas entidades de previdéncia brasileiras.

Repare-se que ndo ha impedimento algum para que os
Fundos de Penszo realizem imediatamente a compra das a¢des, ndo obstante eles

estejam obrigados a fazé-lo somente em futuro préximo.

Assim, a ndo ser que Vossa Exceléncia adote as medidas
cabiveis para que se suspenda o temerério ato aqui relatado, € bastante provavel
que o patriménio do povo brasileiro experimente verdadeiro desfalque, e isso

pode ocorrer a qualquer momento.

Ademais, a avenga aqui referida como “put” gera efeitos
juridicos e financeiros imediatos, de maneira que inumeros outros atos poderdo
decorrer desse contrato em detrimento as esferas juridicas de interesse ndo s
dos filiados dos Fundos de Pensdo, mas ao erario e ao proprio servigo de tele-

comunicagdes, como demonstrado.

Com efeito, nas condi¢des em que travada pelas partes, 0
“put” em comento, por si s0, ja representa grave ameaga ao patrimonio dos Fun-

dos de Pensdo, acumulado pelo aporte de capital tanto dos filiados quanto dos

A2
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entes publicos envolvidos, face ao despropositado valor imposto as a¢des na in-

digitada op¢éo de compra.

Além disso, em razio das alteragdes societdrias que o
negocio acarreta, atos societarios e gerenciais serdo deflagrados em claro prejui-

zo da gestdo do servigo concedido.

A exemplo disso estd Assembléia Geral Extraordinaria
convocada para o proximo dia 27 de julho, s 09:00 horas (vide doc. anexo), na
qual sera decidido, em ultima anilise, o destino da condugdo dos negécios da
Brasil Telecom, concessionéria de servigo publico essencial, inclusive em Santa

Catarina.

De fato, referida Assembléia Geral Extraordindria tem
como pauta principal a alteragdo do nucleo de controle da BrT, detentora de
‘contrato de concessdo para prestagdo de servigo publico de telefonia fixa comu-
tada, cujo resultado imediato sera a destituicdo de todos os dirigentes da empre-
sa, com reflexos na condug@o do negdcio, trazendo, assim, sérios riscos na esta-
bilidade da prestagdo de servigos, com significativas conseqiiéncias patrimoniais
diretas aos acionistas (publicos e privados) e, reflexamente, ao dinheiro publico

empregado pelos patrocinadores nos Fundos de Penséo.

Tratam-se de danos de dificil ou impossivel reparagdo,
pois que inviabilizam o retorno ao statu guo ante das relagdes juridicas envolvi-
das, razio pela qual devem ser evitados ou paralisados por meio de uma medida
acautelatéria liminar para que ndo sejam causados maiores danos morais e pa-

trimoniais ao erério, aos pensionistas e ao interesse piiblico.

21

: s N 182

3408

" Dac:

s  TCU

GAM MIT
Fls. ?E

RQS n° 03/2005 - ON -
CPMI - CORREIOS




Vicente Greco Filho
Professor Titular da Faculdade
de Direito da Universidade de Sdo Paulo

IV — DO PEDIDO

Diante do exposto, tendo restado devidamente demons-
trada a afronta aos principios basilares da Carta Magna decorrente da transagio
de “put” praticada entre Fundos de PensZo e o Citigroup, € a presente para re-

querer:
1. Em sede liminar:

a. seja determinada a suspensdo dos efeitos do referido negécio deno-
minado “put”;

b. seja determinado, ainda, o cancelamento da Assembléia Geral Extra-
ordindria convocada para o proximo dia 27 de julho &s 09:00 horas;

c. seja determinado aos administradores envolvidos que se abstenham
da pratica de qualquer ato consubstanciado na “put” cancela-
dos/suspensos todos os atos praticados pelos Fundos de Pens@o e pelo
Citigroup A PARTIR DA DATA DE CELEBRACAO DO ACORDO
DEPUT.;

d. sejam oficiados a CVM e a ANATEL para que se abstenham de ho-
mologar ou registrar qualquer alteragdo na composigdo societéria ou

do controle societario da BRT originarios do “put”;

2. A citagdo dos Requeridos para responder a presente, sob pena de re-
velia, facultando-se a Caixa Econdmica Federal, a Petrobras, o Banco
do Brasil e a Unidio o ingresso na demanda no p6lo ativo da demanda;

3, A intimac3o do representante do Ministério Publico;

4. A produgdo de provas por todos os meios em Direito admitidos;

s
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5. Ao final, em sentenga de mérito, a confirmagdo da medida liminar e a
declaragdo de nulidade do ato ora impugnado vez que lesivo ao eré-
rio, bem como a imputagio do dever de ressarcimento aos responsé-
veis por eventuais desfalques no patriménio dos Fundos de Pensdo

aqui referidos;

6. A condenacdo dos Requeridos ao pagamento dos honorérios advoca-

ticios, 6nus da sucumbéncia e custas processuais.
Da-se 4 causa o valor de R$ 1.000,00 (mil reais)

Termos em que pede deferimento.

FLORIANOPOLIR, 25 dé JULHO de 2005.
w V7

“Jw
FERNANDO JOS% EIRA BASTOS
OAB-SC 023

Lol Coe
VICENTE GRECO FILHO
OAB-SP 123877
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Secdo Judiciaria do Distrito Federal

Sentenca n° 363/2004-B

Processo n° 2004.22508-0 - 14" Vara Federal

Exibi¢ao de documentos classe 9.105

Autor: Ministério Publico Federal

Réus : Unido e outros

Sentenca.

Vistos.

O Ministério Publico Federal propde a presente agdo cautelar, com pedido de liminar,
preparatoria de agdo de Improbidade Administrativa combinada com Agao Civil Publica
contra a Unido, a Comissdo de Valores Mobilidrios — CVM, Luis Leonardo Cantidiano,
Citibank N.A., e Grupo Opportunity, nas pessoas de Daniel Valente Dantas, Banco
Opportunity S.A., CVC/Opportunity Equit Partners Ltd, CVC/Opportunity Equit Partners
L.P., Opportunity Asset Manegement Inc., Opportunity Fund.

Sustenta, em apertada sintese, que Luis Eduardo Cantidiano, na qualidade de Presidente da
CVM agiu, com improbidade administrativa, favorecendo o Grupo Opportunity, retardando
o andamento de feitos que tiveram tramite naquela autarquia federal e que envolviam o
Grupo Opportunity, com destaque para o Inquérito CVM n. 08/01.

Aduz, ainda, que o Grupo Opportunity e o Citibank utilizaram expediente vedado por
norma do Conselho Monetario Nacional - CMN para adquirir o controle da Brasil Telecom,
Telemig Celular, Amazonia Celular, Porto de Santos, Sanepar e Metré do Rio de Janeiro,
entre outras empresas.

Aponta, também, nulidade na privatizagdo do sistema Telebras, porquanto o Grupo
Opportunity valeu-se do expediente “Registro Anexo IV”, do CMN, para adquirir o
controle de empresas brasileiras (Brasil Telecom S.A, Telemig Celular S.A, Amazdnia
Celular, Porto de Santos, Sanepar) quando era vedado, expressamente, ao investidor
estrangeiro deter o controle de empresas sediadas no Brasil. Isso tudo arquitetado por Luis
Leonardo Cantidiano.

Pede, ao final, a citagdo dos requeridos, a indisponibilidade dos bens de Luis Eduardo
Cantidiano, Daniel Valente Dantas e da representante das demais pessoas juridicas
envolvidas, Veronica Valente Dantas. E, ainda, a quebra de sigilo financeiro e comercial do
Opportunity Fund e CVC/Opportunity Equity Partners, via carta rogatéria, dirigida as
autoridades das I[lhas Cayman, requerendo a lista de todos os seus acionistas/investidores; a
expedicdo de oficio a Secretaria da Receita Federal para que remeta ao juizo os tltimos
cinco anos de declaragdo de Imposto de Renda de todos os socios dos requeridos e de todas
as pessoas ouvidas pela CVM no Inquérito Administrativo n. 08/01, como possiveis
investidores do Opportunity Fund; expedicdo de oficio 8 CVM e expedigdo de oficio a CPI
do Banestado, para obter documentos sobre o Opportunity.

Instado, por despacho (fl. 429), a justificar a presenga da Unido no feito, o Ministério
Publico Federal aduziu que compete a Unido requerer os documentos do caso em Cayman,
além de ter interesse no desenrolar do feito, ja que detinha as acdes da Telebras

(sic).

Relatei.

Decido.

Nao obstante o brilhantismo do membro do parquet federal, o feito ndg_tem como
prosperar, por ser o autor carecedor de agdo, nos termos do art. 267, inciso V,I dogiodigaie CN - {
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A agdo cautelar ndo € instrumento adequado ao fim que se persegue. Isso porque, em
sintese, a pretensdo de producdo de prova tem que ser exercida no feito principal, onde se
resolvera a questdo de fundo.

Ademais, a sistematica processual prevé procedimentos cautelares especificos que atendem
o desiderato do requerente.

Manejar a cautelar inominada para alcangar fins previstos nos procedimentos especificos
(CPC, art. 822 e 825) implica frustrar as balizas e pressupostos concebidos pelo legislador
processual para esses ultimos. Assim, como ensina Galeno Lacerda, “se existirem no
ordenamento juridico outros meios tipicos de tutela, previstos para a espécie ndo cabem
medidas atipicas” (Comentérios, n. 28, p. 159).

Também nesse sentido € o seguinte julgado do Superior Tribunal de Justiga: Resp. 24.588-
0/AL, 08/09/93. Rel. Min. César Rocha, RISTJ 6(53)155.

Nao bastasse isso, o pedido para que seja decretada a indisponibilidade (Lei 8.429/92,
art.16) dos bens dos requeridos esbarra no 6bice da falta de provas mais consistentes, que
representem fundados indicios de dano ao patriménio ptblico ou risco de que frustrem um
possivel resultado favoravel a tese do Ministério Publico.

Concluo, com efeito, que a tese desenvolvida pelo nobre Procurador da Republica finca
suas raizes em lucubragdes, sem respaldo em necessarios indicios mais consistentes de
provas quanto ao perigo de dano irreparavel (periculum in mora).

Ademais, ¢ imperioso lembrar que a limitagdo ao direito de propriedade, garantia
constitucional das pessoas, somente deve ser adotado em carater excepcional. Nao se deve
prodigalizar medidas desse jaez, pois, como ¢ cedigo, o direito de propriedade tem status de
garantia fundamental da pessoa (CF, art. 5°, XXII).

Sobre o tema Roberto Pugliesi destaca que "a propriedade, de modo objetivo e genérico
trata-se expressamente de um direito garantido no texto constitucional (art. 5°), mais que
um simples direito, trata-se de direito individual fundamental, consistente num dos
espectros da personalidade humana reconhecida e garantida como tal pelo sistema
constitucional vigente e tradicional no pais..." (Summa da Posse , Vol I).

Assim € que as incursdes do Estado-juiz no tocante aos direito e garantias do cidad@o, entre
eles o de propriedade, deve evitar sacrificar a seguranca juridica estabelecida, mormente
quando ndo

hé elementos palpaveis de ilicito. Esse tipo de agdo somente concorre

para desmoralizar a atuag¢do desse mesmo Estado, diante dos abusos

cometidos na busca de um provimento jurisdicional condenatorio.

Concluindo: a via processual eleita é inadequada ao fim que se destina. :

Pelo exposto, indefiro a inicial e extingo o processo sem julgamento de mérito por ser o
autor carecedor de agdo, art. 295, Il ¢/c 267, VI do CPC.

Custas ex lege. Sem honorarios.

P.R.L

Brasilia, 02 de agosto de 2004.

Charles Renaud Frazao de Moraes

Juiz Federal Substituto
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Fundos se¢ U™*m contra Opportunity

‘Assembléia marcada para hoje julgara pedido para destituir banco da administragio de
conglomerado de R$ 600 miihides

Gilberto Menezes Cortes

Promete ser um duelo de titds a assembléia geral extraordiniria do CVC/Opportunity
Equity Partners - Fundo de Investimento em Ag¢des, marcada para hoje as 14h na sede do
Banco Opportunity, no prédio da Academia Brasileira de Letras, no Rio. A assembléia foi
convocada pelos fundos de pensdo Previ, Petros, Funcef e pela BNDESpar (brago de
participagdes do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social), com a inten¢io
de destituir o Opportunity da condi¢do de administrador do fundo. No 28° andar, muito
acima do térreo, onde esté o Petit Trianon, local dos floreios literarios e didlogos elegantes
entre os imortais, a sede do Opportunity devera ser palco de uma lavagem de roupa suja e
de acusagbes pesadas, coroando mais de quatro anos de desavencas pela tumultuada
atuacdo do grupo na gestdo de uma carteira de R$ 600 milhoes.

Na acusagdo, os fundos de pensdo estatais e aliados, donos de mais de 75% das cotas do
Opportunity, representados pelo escritoério Costa e Silva, Boccater € Associados, acusam
fundamentalmente o Opportunity de quebra de fidicia (a garantia de confianga no
administrador). Na defesa, o banqueiro Daniel Valente Dantas, dono do Opportunity,
representado pelo advogado Francisco Miissnich de Aragdo.

Essa carteira, criada em abril de 1997, a semelhan¢ca do CVC/Opportunity Equity Partners
LP (o Citibank Venture Capital, fundo de investimentos estrangeiros do Citigroup para a
privatiza¢do das estatais, com sede no paraiso fiscal de Cayman), prometia aos fundos de
pensdo o mesmo tratamento dado aos investidores estrangeiros. E o que mais parecia
seduzir os entdo administradores dos fundos de pensdo: promessa de altos retornos dos
investimentos (a taxa de administragdo s6 seria cobrada pelo Opportunity se os
investimentos rendessem mais do que a atualizagdo pelo IGP-DI (indice Geral de Pregos -
Disponibilidade Interna), da Fundagdo Gettlio Vargas, acrescido de juros de 12% ao ano.

O resultado da atrag@o dos fundos de pensdo foi que o CVC/Opportunity Equity Partners-
FIA, ao lado do CVC/Opportunity Equity Partners LP, passou a ter investimentos
relevantes em empresas de telecomunicagdes, como a Brasil Telecom, a Telemig Celular e
a Amazonia Celular. Além das concessdes do Metrd do Rio e do Terminal 1 de Conteinéres
do Porto de Santos, e uma participagdo de 40% no capital com direito a voto na Sanepar, a
empresa de saneamento basico do Parand, ainda controlada pelo governo do Estado. Ao
longo dos anos, misturando habilidade, um pouco de sorte e uma estratégia, no minimo,
ousada, o Opportunity conseguiu assumir o controle da maior parte dessas companhias.

O problema é que a convivéncia entre os cotistas e o administrador tornou-se intoleravel e
os fundos de pensdo se mostram receosos em abrir novamente o caixa para ampliar
investimentos em infra-estrutura (energia elétrica, telecomunicagdes, saneamento, portos €
transporte), como quer o governo Lula para garantir, mediante parcerias com o setor
privado, os R$ 200 bilhdes previstos no Plano Plurianual de Investimento (PPA) até 2007.
Preocupado com o impasse, 0 governo orientou 0 BNDES para aumentar o cacife da Previ
(fundo de pensdo dos funcionérios do Banco do Brasil, maior do pais), da Petros
(Petrobras) e da Funcef (Caixa Econdmica), além da Centrus (Banco Central). Juntos, e
tém trés quartos dos votos. RQS n° 03/2006 - CN -
CPMI - CORREIOS
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Aparentemente, o Opportunity tem pouca chance de enfrentar a massa de acusagdes
reunidas. Afinal, o banco de Daniel Dantas tem apenas 0,36% das cotas e s6 conta, até aqui,
com o fiel apoio do fundo Sistel, controlado pela Brasil Telecom, sob administra¢dao do
Opportunity, que tem 17,8% das cotas. E com o fato de que pequenos fundos de pensdo,
que reunem de 4% a 7% das cotas, ainda ndo definiram seus votos.

Pela Instrug@o 302 da Comiss@o de Valores Mobiliarios, a autarquia que fiscaliza os fundos
de investimento, participantes que reinam mais de 5% das cotas podem pedir a destituicao
do administrador. Mas ai entra em jogo o primeiro grande trunfo de Daniel Dantas.

Quando foi criado o CVC/Opportunity, seus estatutos definiram que o administrador,
contratado por oito anos, com possibilidade de mais dois anos de renovagéo, s6 poderia ser
destituido com 90% dos votos dos cotistas. Algo semelhante a criagdo do Fundo Monetério
Internacional e do Banco Mundial, em 1944, em Bretton Woods: as decisdes precisam de
85% dos votos. Como os Estados Unidos detém 17,25% das cotas, na pratica, o Tio Sam
tem poder de veto (e de mando) no FMI e no Banco Mundial.

O poder de veto de Daniel Dantas veio com o controle do Sistel, o fundo de pensdo do
antigo sistema Telebras, que ficou agrupado na Brasil Telecom, empresa administrada
desde agosto de 2002 pelo Opportunity. O diretor financeiro da Brasil Telecom, Paulo
Pedro Rio Branco, homem de confiang¢a de Daniel Dantas, é também o gestor do Sistel. O
resultado é que o Sistel, dono de 17,8% das cotas do CVC/Opportunity nacional, tem
garantido o arquivamento de qualquer agdo contra o Opportunity.
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% BrasilTelecom

Relacoes com Investidores
(61) 415-1140
ri@brasiltelecom.com.br

Relagdes com a Midia
(61) 415-1378
cesarb@brasiltelecom.com.br

BRASIL TELECOM S.A. BRASIL TELECOM PARTICIPA(;C)ES S.A.
Companhia Aberta Companhia Aberta
CNPJ N© 76.535.764/0001-43 CNPJ N© 02.570.688/0001-70
NIRE 53 3 0000622 9 NIRE 53 3 0000581 8

FATO RELEVANTE

Em cumprimento ao disposto no artigo 157 da Lei n® 6.404/76 e na Instrugdo CVM no
358/02, Brasil Telecom S.A. e Brasil Telecom Participacées S.A. ("Brasil Telecom")
vem a publico comunicar que foram informadas acerca de decisdo liminar ("Temporary
Restraining Order”) que vigorara até a realizagdo de audiéncia marcada para o dia 9 de
maio de 2005, proferida pela Justica Federal do Distrito Sulista de Nova York, Estados
Unidos da América, nos autos da acao judicial que International Equity Investments Inc.,
Citigroup Venture Capital International Brazil LLC e Citigroup Venture Capital
International Brazil LP movem contra Opportunity Equity Partners Ltd. e Daniel Valente

Dantas, conforme transcrigdo! abaixo:

"Corte Distrital dos Estados Unidos

Distrito Sul de Nova Iorque

International Equity Investments, Inc. e Citigroup Venture Capital International Brazil LLC em
nome proprio e do Citigroup Venture Capital International Brazil, L.P. (doravante denominado
CVC/Opportunity Equity Partners, L.P.),

Autores,
Contra

Opportunity Equity Partners, Ltd. (doravante denominado CVC/Opportunity Equity Partners, Ltd.)
e Daniel Valente Dantas,

RéEus.

! Tradugdo livre do documento original em inglés.
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% BrasilTelecom . \ %
e . - N

05 Civ. 2745 (LAK)

DECISAO PARA DEMONSTRAR RAZAO PARA DESCONSIDERAR, PROCEDIMENTO PROBATORIO
URGENTE E LIMINAR PRELIMINAR COM ORDEM RESTRITIVA TEMPORARIA

Em consideracdo ao Pedido Aditado ("Pedido Aditado”) da International Equity
Investments, Inc. e Citigroup Venture Capital International Brazil LLC (“"CVC Brazil”) em nome
proprio e do Citigroup Venture Capital International Brazil, L.P. ("CVC Fund”); a Declaracdo
Jjuramentada em 03/05/2005 de Carmine D. Boccuzzi em Apoio ao Pedido dos Autores para
Desconsiderar Procedimento Probatério Urgente e Beneficio de Liminar; a Declaracdo de
Christopher John Brougham, QC datado de 03/05/2005; a Declaragdo de Paulo Caldeira em Apoio
ao Pedido dos Autores para uma Ordem Restritiva Tempordria e Liminar Preliminar datada de
10/03/2005 e o Memorando de Lei em Apoio ao Pedido dos Autores para Desconsiderar
Procedimento Probatdrio Urgente e Liminar Preliminar com Ordem Restritiva Tempordria, é neste
ato exposto:

DECIDIDO que os réus Opportunity Equity Partners, Ltd. (“"Opportunity”) e Daniel Valente
Dantas ("Dantas”) APRESENTEM ARGUMENTOS perante esta Corte na sala 12D do Tribunal dos
Estados Unidos localizado na Pearl Street No. 500, no Distrito de Manhattan, Cidade e Estado de
Nova York, no dia 09/05/2005 as 14h30min, justificando as razbes para que a Decisdo ndo seja
concedida (conforme o documento anexo), de acordo com a regra 65 das Regras Federais de
Processo Civil.

(i declarando os réus Dantas e Opportunity em violagdo a Liminar Preliminar desta Corte
datada de 17/03/2005 por (i) buscando a consumacgéo, ou causando o acontecimento,
de uma transacdo que poderia, dentre outros, (a) prejudicar o valor do CVC Fund ou
seus ativos ou interferir com o controle dos autores sobre aqueles ativos; e (b)
interferir com autoridade e poder do CVC Brazil, o novo nomeado “General Partner” do
CVC Fund, sobre os ativos, investimentos e gestdo do CVC Fund; e (ii) documentando
qualquer transacdo com ou beneficiando qualquer réu, direta ou indiretamente; e

(i) proibindo os réus Dantas e Opportunity, e suas subsidiarias diretas e indiretas e todas
entidades afiliadas e relacionadas, pessoas, companhias, diretores estatutarios,
procuradores, servidores, empregados, partes interessadas, cessionarios, e advogados
ou qualquer destes sob tanto o controle direto ou indireto ou diregdo, permissdo ou
licenca dos réus ou agindo de forma alinhada com um ou ambos réus, e todas as
pessoas que receberem notificagdo desta Decisdo por servigo pessoal ou de outra
forma (1) de executar, validar ou performar qualquer obrigagdo decorrente de
qualguer acordo referido ou discutido em, ou relacionado aos acordos referidos ou
discutidos em, ou Fato Relevante da Brasil Telecom datado de 28/04/2005 efou o
Press Release da Telecom Itdlia de 28/04/2004, juntados como Anexos K e L a
Declaracdo juramentada de Boccuzzi aqui juntados (os “Acordos”), ou qualquer outra
transacdo, que prejudique o valor de quaisquer ativos direta ou indiretamente detidos
pelo CVC Fund ou que envolva ou resulte na transferéncia de quaisquer ativos da Brasil
Telecom Participacbes S.A. ou Brasil Telecom S.A.; e (2) de celebrar qualquer
transacdo envolvendo qualquer entidade na qual o CVC Fund possua interesse direto
ou indireto que ndo seja no curso ordinario dos negdcios; e

(iii)  ordenando procedimento probatério urgente, iniciando-se apés o proferimento desta
Decis&o, dos réus em relagdo a todos os aspectos dos Acordos e quaisquer transagoes

SARBQS n° 0372005 - N -
IMPANHIA N I Mi'“__ CORREIOS
MERCADO BrasilTelecom
BOVESPA - BRASIL FTS N_{ov 2 G @

13498

Doc:




“ BrasilTelecom

relacionadas, incluindo mas ndo se limitando as negociagbées que culminaram com as
transacdes e os motivos das partes para celebra-los.

Razbes suficientes tendo sido alegadas, é neste ato:

DECIDIDO que, pendente audiéncia desta matéria, réus Dantas e Opportunity, e suas
subsididrias diretas e indiretas e todas entidades relacionadas e afiliadas, pessoas, companhias,
diretores estatutarios, procuradores, servidores, empregados, partes interessadas, cessiondrios e
advogados ou quaisquer destes sob controle direto ou indireto ou licenga, permissdo, dire¢do ou
agindo de forma alinhada com um ou mais réus, e todas as pessoas que receberem notificacdo
desta Decisdo por servico pessoal ou qualquer outra forma estdo proibidos (1) de executar,
validar ou performar qualquer obrigagdo decorrente dos Acordos, ou quaisquer outras transagoes,
que prejudiquem o valor de quaisquer ativos direta ou indiretamente detidos pelo CVC Fund ou
que envolva ou resulte na transferéncia de quaisquer ativos da Brasil Telecom Participagbes S.A.
ou Brasil Telecom S.A.; e (2) de celebrar quaisquer transagdes envolvendo qualquer entidade na
qual o CVC Fund possua interesse direto ou indireto que ndo seja no curso ordindrio dos
negdcios;” e é também

DECIDIDO que a notificacdo por portador de uma copia desta Decisdo e dos documentos
sobre os quais estd baseado entregue aos advogados dos réus Boies, Schiller & Flexner LLP até
04/05/2005 seja considerada boa e suficiente; e é também

DECIDIDO gue documentos de resposta, se houver, devam ser protocolados e entregues
eletronicamente ou por portador aos advogados dos autores, Howard S. Zelbo, do Cleary Gottlieb
Steen & Hamilton LLP sito na One Liberty Plaza, New York, New York 10006, até o dia
06/05/2005; e é também

DECIDIDO gue documentos de contestacdo, se houver, devam ser protocolados e entregues
eletronicamente ou por portador aos advogados dos réus até o periodo matutino do dia
09/05/2005.

E A DECISAO.
Datada: New York, New York
04/05/2005

Thomas Griesa
Juiz Distrital dos Estados Unidos”

Brasilia, 05 de maio de 2005.

Carla Cico Paulo Pedrao Rio Branco
Diretora de RelagGes com Investidores Diretor de Relagbes com Investidores
Brasil Telecom S.A. Brasil Telecom Participagdes S.A.
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BrTelecom quer comprar por US$ 115 mi empresa sem receita

O UOL News apurou que a Brasil Telecom pretende realizar uma assembléia no dia 26 de
dezembro para comprar o provedor gratuito de Internet iG. Segundo especialistas que o
UOL News consultou, o valor de mercado do iG se aproxima de zero, ja que "é uma
empresa que tem zero de faturamento”, disse um deles.

Para entender o que pode ser 0 motivo dessa compra, € preciso ter uma idéia da composigao

acionaria do iG e da Brasil Telecom.

1) O empresario Daniel Dantas, do Grupo Opportunity, € acionista da Brasil Telecom, da
Telemar, e do iG;

2) A Telemar, o empresario Beto Sicupira, do Grupo GP, Sergio Andrade, da Andrade
Gutierrez, e Daniel Dantas controlam o iG;

3) O BNDES tem 20% do capital da Telemar;

4) Beto Sicupira e Sergio Andrade também sdo sdcios controladores da Telemar.

Logo, a operagdo, na verdade, significa o seguinte: Daniel Dantas pega US$ 115 milhdes da
Brasil Telecom e entrega US$ 115 milhdes a Daniel Dantas, a Telemar (e 20% disso ao
BNDES), a Beto Sicupira e a Sergio Andrade.

Ou seja, Daniel Dantas vende e compra. Compra (em nome da Brasil Telecom) por US$
115 milhdes uma empresa que ele vende (o iG) e que possui faturamento proximo de zero.

Segundo as mesmas fontes que o UOL News ouviu, a assembléia do dia 26 de dezembro
sera um jogo de cartas marcadas. O 1G pediria US$ 140 milhdes.

A Telemar faria oferta inferior a US$ 115 milhdes - para fazer parecer que haveria
competi¢do. Em seguida viria a proposta da Brasil Telecom de US$ 115 milhoes. E o iG
aceitaria.

A data de 26 de dezembro teria sido escolhida a dedo, por atender a duas preocupagdes.
Primeiro, no periodo de festas a divulgagdo seria menor e, portanto, ndo chamaria a atengao
dos socios minoritarios. Segundo, porque em janeiro Daniel Dantas corre o risco de perder
o controle da BrasilTelecom para a Telecom Itdlia, o que impossibilitaria a concretiza¢ao
do negdcio.

Se essa transagdo se realizar, terd sido a segunda vez que Daniel Dantas vendera o iG a ele
mesmo.

Primeiro, quando o iG era controlado por Daniel Dantas, Nizan Guanaes, Rede
Bandeirantes, Beto Sicupira e Sergio Andrade, ele vendeu o iG & Telemar. Agora, venderia

0 1G a Brasil Telecom.

Essa operagdo, se realizada, poderia significar:
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1) Uma descapitalizagdo da Brasil Telecom e, portanto, dificuldades em desempenhar seu
papel como concessionaria de telefonia fixa. A Anatel, a agéncia reguladora da industria de
telefonia, portanto, poderia se interessar em analisar a operagao.

2) Um "mico" para a Telecom Italia (com a qual Dantas esta publicamente em disputa pelo
controle da Brasil Telecom) e para os acionistas minoritarios da Brasil Telecom - que
seriam obrigados a engolir uma empresa cuja receita € zero por US$ 115 milhdes. Como a
Comissdao de Valores Mobiliarios cuida (ou deveria cuidar) dos direitos dos acionistas
minoritarios, ela deveria também analisar a transa¢do. Embora, como o Teletime News ja
denunciou repetidas vezes, tanto o presidente da CVM, Luiz Leonardo Cantidiano, quanto
uma diretora da CVM, Norma Parente, tenham trabalhado para Daniel Dantas.

3) A operacao poderia levantar suspeitas também do Tribunal de Contas da Unido, que se

perguntaria "como é que o BNDES vende por US$ 115 milhdes uma empresa que fatura
zero?"

Por tudo, o UOL News fez as seguintes perguntas:

Ao vice-presidente da Anatel, Antonio Carlos Valente (o presidente da Anatel, Guilherme
Schymura, estd em férias): "O senhor vai autorizar a Brasil Telecom a comprar o portal i1G
por US$ 115 milhdes, sendo que o valor de mercado do iG ¢ préoximo de zero?"

Ao presidente da presidente da Comissdo de Valores Mobiliarios (CV), Luiz Leonardo
Cantidiano: "A CVM vai permitir que a Brasil Telecom empurre aos seus acionistas
minoritarios a compra do iG por US$ 115 milhdes?"

Ao empresario Daniel Dantas, do Grupo Opportunity: "A Brasil Telecom vai comprar o iG
por US$ 115 milhdes?"

A presidente da BrasilTelecom, Carla Cico: "A Brasil Telecom vai comprar o iG por US$
115 milhdes?"

Ao empresario Sérgio Andrade: "O senhor vai vender o iG por US$ 115 milhdes para a
Brasil Telecom?"

Ao presidente do BNDES, Carlos Lessa:

"Levando-se em consideragio que o BNDES controla 20% da Telemar, o que o senhor acha
da informacio de que a Brasil Telecom vai comprar o iG, que é controlado entre outros
pela Telemar, por US$ 115 milhdes? Levando-se em conta que o iG fatura zero, o senhor
sabia que ia fazer um negécio tdo bom? O senhor estd preparado para participar de um
negdcio em que o senhor venda por US$ 115 milhdes uma empresa sua que vale proximo
de zero? O senhor teria como explicar isso ao TCU?"

As unicas respostas que o UOL News obteve até agora foram da Anatel e da Telemae-Q

vice-presidente da Anatel, Antonio Carlos Valente, disse: "Se se confirmar que a eftpPash03/2005 - CN -
concessiondria, a Brasil Telecom, estd fazendo uma compra que possa prejudfdabllas CORREIOS
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responsabilidades dela como concessionaria, a Anatel analisard." O gerente de
Comunica¢do da Telemar, André Moragas, respondeu apenas que "a Telemar nao comenta
boatos de mercado".

A Brasil Telecom informou que "em func¢do de uma agenda com muitos compromissos, ndo
foi possivel levar ao conhecimento da dra. Carla Cico" a pergunta do UOL News. A

secretaria da presidéncia da empresa disse que um "novo contato" poderia ser agendado
para janeiro.
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MINISTERIO DA FAZENDA
Secretaria de Acompanhamento Econdmico

Parecer Técnico n° /2004/DF COGSE/SEAE/MF

Em 5 de margo de 2004
Referéncia: Oficio n.° 080/FOM/CADE, de 19 de fevereiro de 2004.

Assunto: Medida Cautelar n° 08700.00018/2004-18.
Representante: Associagdo Nacional de Investidores do
Mercado de Capitais - ANIMEC.

Representadas: Telecom ltalia International N.V., Techold
Participagdes S/A, Timepart Participagdes Ltda. e Solpart
Participagdes Ltda.

Recomendagdo: Deferimento da medida cautelar
requerida.

O Conselho Administrativo de Defesa Econdmica solicita a SEAE, nos termos do
Artigo 5° da Resolugdo n°® 28/2002 do CADE, parecer técnico referente 8 Medida Cautelar n°
08700.00018/2004-18.

1. DAS PARTES

11 Da Representante

1 A Associacao Nacional de Investidores do Mercado de Capitais (“ANIMEC"),
sociedade civil sem fins lucrativos que representa os interesses dos acionistas
minoritarios do mercado de capitais brasileiro, tem sede no Estado e na cidade de Sao
Paulo, a rua Joaquim Floriano, n°® 871, 6° andar, conj. 63/64, no bairro do Itaim Bibi.

12 Das Representadas

1.2.1 Telecom ltalia International, N.V.

2. A Telecom Italia International, N.V. (“Telecom ltalia"), empresa com sede na

Holanda, na cidade de Amsterda, “Atrium”, Strawinskylaen, 6° andar, 1077 ROSWS!ZO%-CN_t
mundialmente, por meio de suas subsidiarias, no setor de telecomunicacges. N §r@_§]l,__a CORREIOS !
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Telecom”) - empresa autorizada a prestar, dentre outros, o servigo telefénico fixo

comutado (STFC) e o servico mével pessoal (SMP) - e da TIM Celular S/A (“TIM”) -
empresa autorizada a prestar o SMP.

1.2.2 Techold Participagdes S/A

3. A Techold Participacdes S/A (“Techold”), empresa com sede a Av. Presidente
Wilson, n°® 231, 28° andar, no Estado e na cidade do Rio de Janeiro, detém participagéo
indireta (por meio da Solpart Participagdes S/A) no capital social da Brasil Telecom,
pertencendo ao bloco de controle desta empresa. Os acionistas da Techold, por sua vez,
sao os fundos Sistel, Previ, Petros, Telos e CVC/Opportunity, dentre outros.

1.2.3 Timepart Participagoes Ltda.

4, A Timepart Participacdes Lida. (“Timepart”), empresa com sede a SAL, quadra 3,
bloco C, n° 22, sala 1.319, na cidade de Brasilia, Distrito Federal, detém participacéao
indireta (por meio da Solpart Participagdes S/A) no capital social da Brasil Telecom,
pertencendo ao bloco de controle desta empresa. Os acionistas da Timepart, por sua vez,
sdo a Telecom Holding S/A, a Teleunion S/A e a Privtel Invest S/A.

1.2.4 Solpart Participa¢des S/A

5. A Solpart Participacdoes S/A (“Solpart”’), empresa com sede a Av. Presidente
Wilson, n°® 231, 28° andar, no Estado e na cidade do Rio de Janeiro, detém participagao
indireta (por meio da Brasil Telecom Participagdes S/A) no capital social da Brasil

Telecom, pertencendo ao bloco de controle desta empresa.
2. DA REPRESENTAGAO

6. A presente Representagéo é interposta pela ANIMEC em face do possivel retorno
da Telecom Italia ao bloco de controladores da Brasil Telecom - retorno que, segundo a

Representante, limitaria gravemente a competicdo no setor de telecomunicacdes _no

Brasil, pelas razdes expostas na peticdo inicial e transcritas na segao @T‘%?’DOS'CN'
rasil, p P ' CPMI_- CORREIO§
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alegagoes”). Contudo, antes de se expor tais razoes, faz-se necessario apresentar, ainda
que de forma resumida, o contexto em que se insere a presente Representacao.

21 Contexto

7 A estrutura societaria do grupo Brasil Telecom compreendia, a época da
privatizacao do sistema Telebras, os seguintes acionistas: Telecom Italia, Techold e
Timepart, os quais controlavam o grupo Brasil Telecom por meio da joint venture Solpart,
por sua vez controladora da Brasil Telecom Participagdes S/A. Em 2001, desejou a
Telecom ltélia iniciar a exploracédo, no Brasil, de licengas de SMP (servico moével pessoal),
por meio da participagdo nos leildbes realizados pela Agéncia Nacional de
Telecomunicagdes - ANATEL. Desta forma, a Telecom ltalia adquiriu, em inicios de 2001,
autorizagoes para explorar esse servigo em todo o Brasil, por meio de suas subsidiarias
indiretas Blucel S/A, Unicel S/A e Starcel S/A, hoje incorporadas na TIM. Ocorre que o
Plano Geral de Autorizagdes do SMP (Resolu¢do/ANATEL n° 268/2001) dispde que:

Art. 16 - A autorizagio para prestagdo de SMP a empresa que, diretamente ou por
sua controladora, controlada ou coligada, seja concessionaria de STFC, somente
produzira efeitos apos o cumprimento das obrigagdes de universalizag@o e expansdo
nos prazos previstos no art. 10, § 2° do PGO [Plano Geral de Outorgas].

Paragrafo anico - a outorga de autorizagdo do uso de radiofreqiiéncia s6 sera
expedida quando da comprovagdo do cumprimento das metas referidas no caputr.

8. A Brasil Telecom, contudo, ainda n&o havia, a época da obtengéo das licengas de
SMP pela Telecom Italia, cumprido as metas de universalizagédo referidas no dispositivo
acima transcrito. Logo, viu-se a Telecom ltalia na contingéncia de: (i) devolver as licencas
de SMP adquiridas; ou (ii) abandonar o bloco de controle do grupo Brasil Telecom. Optou
entdo por esta segunda saida, alienando a Timepart e a Techold, em 27 de agosto de
2002, respectivamente 121.847 e 64.511 agdes ordinarias da Solpart, representativas de
18,29% do capital votante desta empresa. A estrutura societaria do grupo Brasil Telecom

passou a ser, entao, a seguinte:

ROS n? 03!2005 «CN - ]
CPMI* - CORREIOS

Fs. N 2037

o]

13498

Doc:




SEAE/ MF

Figura 1 - Estrutura societéria do grupo Brasil Telecom
apos a saida da Telecom Italia do bloco de controle

Techold Participagies S/A Telecom Italia International N.V. Timepart Participacdes S/A

19,0%

19.0% 62,0%
Solpart Patticipagfes S/A

53,59%

Brasil Telecom Participagfes S/A

96 'BM w%

Brasil Telecom S/A Brasil Telecom Celular S/A

Fonte: elaboragdo propria a partir de informagdes prestadas pela Representante.

9. Assim, embora tenha mantido uma participacéo de 19%, a Telecom ltalia deixou de
exercer quaisquer prerrogativas que pudessem caracterizar controle sobre a
administragdo do grupo Brasil Telecom, nos termos da Resolugao n° 101/99 da ANATEL.
Contudo, o termo aditivo firmado entre as partes previa o direito de recompra das agoes
alienadas pela Telecom lItalia, nas seguintes hipoteses:

5.1 Em (i) 1* de janeiro de 2004; (i) data da publicagdo, conforme aplicavel, do
reconhecimento da ANATEL que a Companhia Operacional pertinente alcangou
suas metas de universalizagdo de 31 de dezembro de 2003, ou (iii) se a qualquer
momento apés o cumprimento da condigdo estabelecida na segdo 7.2 abaixo, de
acordo com a lei, regulamento, ordem administrativa ou decis@o judicial (incluindo
sem limitagdes ordens e decisdes que ndo sejam definitivas), (A) a TIM for
impedida de realizar qualquer servigo SMP em virtude da participag¢do da TII na
Companhia ou (B) a TII for impedida de manter os efeitos e a validade da
transferéncia de agdes referida na Segdo 2 supra deste documento, 0 que ocorrer em
primeiro lugar (“Fato Gerador de Recuperagdo”), as Segdes Suspensas dispostas na
Segio 4 supra serdo automética e imediatamente restauradas a pleno efeito e
vigéncia sem a necessidade de outra agdo pelas Partes aqui representadas, devendo
ser a partir de entdo observadas e reforgadas pelas Partes, seus respectivos diretores,
representantes e designados, incluindo sem limitagdes, o Presidente da Assembléia
de Acionistas ou das Reunides do Conselho de Administragio da Companbhia,
Companhia Controladora ou Companhia Operacional pertinentes.”

10. Tal alienagao foi aprovada pela ANATEL por meio do Ato n°® 29/190, encontrando-

se, porém, ainda sob andlise do CADE, na forma do Ato de Concentragdo n°

53500.005049/2002. Apds a saida da Telecom Italia de seu bloco controlado ?@r‘ééﬁi’?i’% CN -

Telecom Participacdes S/A — por meio de sua subsidiaria Brasil Telecom Celular S/A
Fls: N°
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(“Brasil Telecom Celular”) - obteve da ANATEL, em 19 de janeiro de 2004, a certificacéo
de cumprimento de suas metas de universalizagdo, sendo entdo autorizada a prestar o
SMP em toda a Regido Il do Plano Geral de Outorgas (aprovado pelo Decreto n°
2.534/98) - composta pelo Distrito Federal e pelos Estados do Rio Grande do Sul, Santa
Catarina, Paranda, Mato Grosso do Sul, Mato Grosso, Rondénia, Acre, Goias e Tocantins."
Desta forma, encontra-se a Brasil Telecom Celular na iminéncia de iniciar a operacao
comercial de suas atividades, atualmente ainda em fase de testes. Constituir-se-a, entao,
uma nova prestadora de SMP na Regido Il do PGO, a qual ja conta com a participacao da
TIM, da Vivo e da Claro, além de outras prestadoras cuja atuacdo se restringe ao
mercado corporativo.

11. Em 5 de setembro de 2003, a Telecom lItalia requereu a ANATEL a aplicacao do
dispositivo 5.1 do termo aditivo supracitado, pretendendo, assim, reingressar no bloco de
controle do grupo Brasil Telecom. De fato, se executado o referido dispositivo, a Telecom
Italia detera, sobre a Solpart (e, também, sobre a Brasil Telecom Participagdes e sobre a
Brasil Telecom), as prerrogativas previstas no Capitulo 4 (“Estrutura da Companhia e
reunides prévias das partes”) do contrato social da Solpart (conforme emendado pelo
termo aditivo supracitado), quais sejam:

(i) a indicagdo, pela Telecom ltalia, de trés dos doze membros do Conselho de
Administragédo da Solpart;

(i) a indicagdo pela Telecom ltalia, em conjunto com a Techold, de dois dos doze
membros do Conselho de Administrag@o da Solpart;

(iii) a indicagdo, pela Telecom ltalia, do Presidente do Conselho de Administragdo da
Solpart, na hipotese de a Techold possuir menos do que determinada quantidade de
acoes daquela empresa (quantidade esta definida no termo aditivo supracitado);

(iv) a indicagdo, pela Telecom lItalia, de diretores da Brasil Telecom e das subsidiarias
desta, em quantidade proporcional aos membros indicados pela Telecom Italia ao
Conselho de Administragdo da Solpart;

e

(v) a indicagdo, pela Telecom ltélia, dos seguintes diretores da Brasil Telecom e das

subsidiarias desta: diretor de operacdes; diretor técnico; e diretor de marketing e.uendz e N
A ; ; /
os quais estardo subordinados unicamente a seus respectivos diretores-presidef l%gaﬂ ,OBCORRFJDS
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12.  Em 19 de janeiro de 2004, a ANATEL publicou sua decisdo sobre o assunto,
autorizando o retorno da Telecom Italia ao bloco controlador da Brasil Telecom, desde
que: (i) a sobreposicao de outorgas seja eliminada no prazo de 18 meses; e (ii) a Telecom
ltalia se abstenha de interferir nas deliberacées da Brasil Telecom referentes a SMP, LDN
ou LDI. Tais restricbes, por seu turno, tém origem na regulamentacdo do setor, sendo
vedada a sobreposicdo de licengas para a exploragdo de um mesmo servigo, em uma
mesma regido, por uma mesma empresa ou por empresas societariamente coligadas.? O
retorno da Telecom Itdlia ao bloco controlador da Brasil Telecom, ja autorizado pela
ANATEL, constitui o ponto fulcral da Representacdo ora sob analise, como se vera a
seguir.

22 Das alegacdes

13. Alega a ANIMEC que o retorno da Telecom ltalia ao bloco de controle da Brasil
Telecom ensejaria grave limitagdo da competicdo no segmento de telefonia movel, por
culminar em sobreposi¢ao de outorgas entre a TIM e a Brasil Telecom Celular. Segundo a
ANIMEC, a Telecom Italia utilizar-se-ia de sua influéncia relevante (caracterizada pelas
prerrogativas previstas no Capitulo 4 do contrato social da Solpart, conforme emendado
termo aditivo firmado entre as partes em 27 de agosto de 2002) sobre a administracédo da
Solpart para prejudicar, limitar ou mesmo impedir o bom funcionamento da operagao
comercial da Brasil Telecom Celular, de modo a evitar o surgimento - ou a0 menos a
consolidagdo - de um novo competidor para a TIM na Regiéo Il do PGO.

14. Em resposta a anuéncia, pela ANATEL, do retorno da Telecom Italia ao bloco
controlador da Brasil Telecom, alega a ANIMEC que essa decisdo da Agéncia foi ilegal
em face dos arts. 68 da LGT e 8° do PGA-SMP (cf. nota n° 3). Teria a ANATEL, no
entender da Representante, anuido com operagdo que resultara em sobreposi¢cdo de
licengas para a exploragéo de idéntico servigo, em um mesmo conjunto de localidades,
por um mesmo grupo societario - sobreposicdo esta vedada pelos dispositivos

mencionados. Sustenta ainda a Representante que a referida operagédo néo se enquadra

2 Cf., dentre outros dispositivos, o art. 68 da Lei n® 9.472/97 (LGT): “E vedada, a uma mesma p§sso _"_"néuc_a. aﬂb . CN
exploragdo, de forma direta ou indireta, de uma mesma modalidade de servigo nos regimes puiblico e p 5‘5]\_}33!210

regides, localidades ou areas distintas.” Ou, ainda, o art. 8° do Plano Geral de Autorizages do SMP: “E ﬁﬁMﬁ_&UlﬂﬁQS%E}Ps
mesma prestadora, sua controladora, controlada ou coligada, a prestagdo de SMP, SMC ou ambos por rpeio de mais de /, £ (L
uma autorizag¢o ou concessio, em uma mesma drea geogréafica de prestagdo de servigo, ou parte dela.” Fls. N _

_-—6—-———__'_
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nos termos do art. 87 da LGT, visto n&o resultar a sobreposi¢do da eventual obtengdo de
nova outorga por empresa ou grupo que ja detenha igual licenga, mas sim de ato de
concentragdo entre empresas autorizadas a explorar idéntico servico em um mesmo
conjunto de localidades.® Logo, ndo caberia a aplicacdo (implicita, pelo prazo de 18
meses estipulado pela agéncia) daquele dispositivo ao caso concreto ora sob analise.
Ademais, contesta a ANIMEC o carater genérico das restricoes formuladas pela Agéncia,
nao determinando esta a forma especifica pela qual devera ser equacionado o problema
da sobreposigé@o de licencas, deixando as partes a incumbéncia de o decidirem, sendo
que o art. 87, invocado implicitamente pela ANATEL ao conceder o prazo de 18 meses,
prevé a devolugao da licenga anterior - 0 que, no entender da Representante, significaria
a devolucéo das licencas de SMP da TIM, caso fosse o dispositivo aplicavel a operacéo
em comento (hipétese, note-se, ndo admitida pela Representante). Ainda segundo a
Representante, a autorizagdo da ANATEL para o retorno da Telecom Italia ao controle da
Brasil Telecom tratar-se-ia, assim, de ato administrativo ilegal, tanto por violar os arts. 68

da LGT e 8° do PGA-SMP, quanto por seu contetdo indeterminado.

15.  Por fim, sustenta a Representante que, além de ilegal pelas razbes acima
aduzidas, o ato da ANATEL cria um ambiente de incerteza regulatéria danoso a
realizacao de novos investimentos, pois havendo o risco de, ao cabo de 18 meses, ser
cassada sua licenga de SMP, a Brasil Telecom Celular ndo teria seguranca juridica para

dar prosseguimento a seus planos de investimento.

16. Cumpre ainda ressaltar que a Brasil Telecom, em 20 de janeiro de 2004,
manifestou ao CADE sua concordancia com a substancia das posi¢oes defendidas pela
ANIMEC, consubstanciando o pedido de medida cautelar da Representante.

23 Do pedido

f’snnfé CN
17. Culmina a ANIMEC, apés expor as razoes de fato e de direito que f B‘%MP %@I‘BRRElOS
sua Representagdo, por requerer ao CADE o quanto segue: - )
Fs N_ 914

3 Art. 87 da LGT: “A outorga a empresa ou grupo empresarial que, na mesma regido, localidade ou aw——-——-‘-
mesma modalidade de servigo, sera condicionada a assungdo do compromisso de, no prazo méximo de dezoito meses,
contado da data da assinatura do contrato, transferir a outrem o servigo anteriormente explorado, sob pena de sua
caducidade e de outras sangdes previstas no processo de outorga.”
!
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[1]. Requer a ANIMEC, inicialmente, nos termos do art. 4°, § 1°, da Resolu¢do
n°® 28/02 do CADE, seja a presente medida cautelar processada de forma apensada
aos autos do Ato de Concentragdo n® 53500.005049/2002 (doc. 9), em razdo da
conexdo existente entre esse Ato de Concentragdo e o futuro e eventual Ato de
Concentragdo a ser proferido pela Anatel em face do pedido da TII de reingresso no
Grupo de Controle da Brasil Telecom, até mesmo porque na Anatel os autos do
pedido de saida da TII do Grupo de Controle da Brasil Telecom (n°
53500.004195/2002) foram apensados ao novo pedido de reingresso da TII no
Grupo de Controle da Brasil Telecom (n® 53500.004480/2003).

[i1]. Estando demonstrado o fimus boni juris € o periculum in mora, requer a
ANIMEC, nos termos do art. 4°, § 2°, da Resolugdo n® 28/02 do CADE, se digne o
Conselheiro Relator de deferir, sem a oitiva das empresas participantes do ato de
concentragdo, a medida cautelar para impedir a pratica de ato por qualquer uma
delas que limite ou prejudique a concorréncia, inclusive sem limitar-se ao retorno da
TII ao bloco de controle da Brasil Telecom, declarando a ineficicia para tal fim do
“aditamento do acordo de acionistas”, em especial a Clausula 5.1 abaixo
reproduzida, assegurando & Brasil Telecom e a Brasil Telecom Celular o pleno
exercicio do seu direito de explorar as licengas do SMP, LDN e LDI, preservando,
assim, o status quo do mercado de telecomunicagdes e os direitos ja incorporados
nessa empresa apos a saida da TII do seu Grupo de Controle, até que seja julgado o
mérito, por esse Conselho, do ato de concentragdo a ser formalizado na Anatel,
relativo ao pedido da TII de retorno ao Grupo de Controle da Brasil Telecom:

[transcri¢do da clausula 5.1 do termo de aditamento anteriormente reproduzido]

[#id]. Na hipotese de ja ter sido praticado qualquer ato ilegal por parte da
ANATEL ou dos representados, requer a ANIMEC que esse Conselho suspenda sua
eficacia para ndo permitir que a TII retorne ao Grupo de Controle da Brasil Telecom,
assegurando a Brasil Telecom e a Brasil Telecom Celular o pleno exercicio do seu
direito de explorar as licengas do SMP, LDN e LDI, preservando, assim, o status
quo do mercado de telecomunicagdes e os direitos ja incorporados nessa empresa
apos a saida da TII do seu Grupo de Controle.

[iv]. Nos termos do art. 5° da Resolugdo n°® 28/02 do CADE, requer a ANIMEC
seja a ANATEL intimada para prestar esclarecimentos quanto aos procedimentos em
curso naquela Agéncia, determinando-se, inclusive, a remessa de copias dos atos
processuais para esse Conselho.

[v]. A decisdo cautelar havera de prevalecer nio apenas até que esse Conselho
julgue o Ato de Concentragdo n°® 53500.005049/2002 - relativo a saida da TII do
Grupo de Controle da Brasil Telecom - mas, sim, e principalmente, até o julgamento
do Ato de Concentragdo que decorrera da decisdo da ANATEL a ser proferida no
processo que 14 tramita, relativa ao pedido da TII de reingresso no Grupo de
Controle da Brasil Telecom (n° 53500.004480/2003), nos termos do art. 6° da
Resolugdo n® 02/2002 do CADE, que a ANIMEC confia havera de ser deferido.

DA ANALISE

Analise preliminar da operacao

RQS n° 03/2005 - CN -
CPMI - CORREIOS

Fls.”N° 2 ] 2
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Condigao necessaria para a analise do fumus boni juris e do periculum in mora do

pedido de medida cautelar em comento é a investigag&o, ainda que em carater preliminar,

de quais seriam as provaveis consequéncias, para o(s) mercado(s) relevante(s)

afetado(s), do retorno da Telecom lItalia ao bloco controlador da Brasil Telecom. Embora
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nao trate este parecer, especificamente, do ato de concentracdo referente a tal
reingresso, € mister investigar se ha ao menos a possibilidade de que o ato seja de
alguma forma prejudicial 2 ordem econdmica, pois em caso negativo ndo se justificara
conhecer do fumus boni juris e do periculum in mora.

3.1.1 Da caracterizagdo da influéncia dominante

19. Deve-se considerar, primeiramente, que a ANATEL condicionou a operagcdo ao
afastamento da Telecom Itlia das deliberagoes relativas a SMP, LDN e LDI.* Assim, a
Telecom ltélia ficaria, em principio, impedida de tomar quaisquer acées que pudessem vir
a prejudicar a operagado da Brasil Telecom Celular, concorrente na Regido Il da TIM
Celular. Contudo, a Agéncia manteve, em todo o resto, as prerrogativas previstas no
Capitulo 4 do contrato social da Solpart, conforme emendado pelo termo aditivo firmado
pelas partes em 27 de agosto de 2002, na forma que segue:

4.2 As Partes concordam que a COMPANHIA [Solpart] sera administrada por
um Conselho de Administragdo formado por 12 (doze) membros. Os membros do
Conselho de Administragdo serdo nomeados com a rentincia expressa do Artigo 141
da Legislagdo Societdria Brasileira, como segue: a TII [Telecom Itilia] elegera e
substituira 3 (trés) membros do Conselho; a TECHOLD elegera e substituird 7 (sete)
membros do Conselho de Administragdo; e a TIl e a TECHOLD, em conjunto,
elegerdo e individualmente exonerario 2 (dois) membros do Conselho de
Administragdo. Caso a TECHOLD ou a TII decidam unilateralmente substituir
quaisquer dos membros eleitos em conjunto, a TIl e a TECHOLD tomario,
prontamente, todas as medidas necessdrias para a exoneragdo do(s) referido(s)
membros(s) e para a nomeagio conjunta do(s) membro(s) substituto(s). O Presidente
do Conselho no nivel da COMPANHIA, bem como da COMPANHIA
CONTROLADORA [Brasil Telecom Participagées S/A] e das Companhias
Operacionais [subsididrias operacionais - diretas ou indiretas - da Solpart], deverdo
ser eleitos dentre os membros do Conselho de Administragéo eleitos exclusivamente
pela TECHOLD. Desde que a TECHOLD detenha, no minimo, a Quantia Liminar, a
TECHOLD ter4a o direito exclusivo de nomear, dentre os candidatos indicados
apenas por ela, o candidato a Presidente do Conselho de Administragdo, que deterd
os poderes conforme o disposto no Estatuto Social das referidas companhias, do
Acordo de Acionistas de 2002 e das leis aplicaveis. No caso da TECHOLD deter
menos que toda Quantia Liminar, o Presidente do Conselho de Administracdo serd

nomeado através de um sistema de rodizio de trés anos, primeiro a partir dos RQS no 03;,2005 Cr

membros nomeados pela TII e, depois, alternadamente a cada trés (3) anos entre (i) CPMI = -

o0s membros eleitos pela TECHOLD e (ii) os membros eleitos pela TII. FMl - CORREIOS
£

4.3 As Partes concordam que em todas as insténcias, cada qual dos Acionistas Fls. N° 2 j t;

poderé designar, eleger e substituir um nimero de diretores no Conselho de ek ‘—_—Q—————

Administragio da COMPANHIA CONTROLADORA e Companhias Operacionais 3 4 U 8

proporcionalmente & quantidade de membros do Conselho de Administragao da .

Companhia que os referidos Acionistas terdo o direito de eleger, ressalvado desde Doc:

que a TII detenha, no minimo, a Quantia Liminar, serd assegurando o direito de ——

* Art. 10 - Estabelecer que, enquanto permanecerem as superposicdes das mencionadas outorgas, a TELECOM ITALIA
INTERNATIONAL N.V., direta ou indiretamente, fica impedida de participar, em todas as instdncias decisérias, das
deliberagdes sobre matérias relacionadas a estas outorgas.
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designar, eleger e substituir, no minimo, um membro do Conselho de Administragio
de cada COMPANHIA CONTROLADORA e Companhias Operacionais,

independentemente da quantidade de membros que componham o conselho em
qualquer época.

[.]

44 Na medida em que a TII possuir, no minimo, a Quantia Liminar, a TII tera
o direito exclusivo de nomear no nivel da COMPANHIA, da COMPANHIA
CONTROLADORA e das Companhias Operacionais os executivos chave abaixo
relacionados (“Representantes Nomeados da TII”), que assumirdo a posi¢do mais
alta, imediatamente abaixo do diretor-presidente da referida entidade. O Conselho de
Administragdo selecionard os executivos em questdo a partir dos individuos
nomeados pela TII. A TECHOLD podera sugerir ao Conselho de Administragdo que
qualquer individuo nomeado pela TII no seja selecionado somente se a TECHOLD
acreditar, de boa fé, com base em comprovagédo objetiva e razodvel, que o referido
individuo ndo é qualificado para o cargo em questdo. Ndo obstante a referida
sugestdo, o Conselho de Administragdo terd o direito de nomear o individuo
indicado pela TII. Caso o Conselho de Administragdo ndo nomeie o individuo
indicado pela TII, a TII terd o direito de indicar outros individuos para o referido
cargo executivo até que o Conselho de Administragdo selecione um dos tais
individuos.

(a) Diretor de Operagdes

(b) Diretor Técnico

(c) Diretor de Marketing e Vendas

[...]

20. Percebe-se, portanto, que a restricdo da ANATEL, em face das prerrogativas
acima, torna-se pouco efetiva, pois seria, na pratica, inconcebivel que os trés principais
diretores de cada empresa do grupo Brasil Telecom se abstenham de deliberar sobre
assuntos referentes a SMP, LDN e LDI. Ainda que possamos supor, por mero exercicio
dialético, que esses diretores ndo tenham qualquer poder de deliberagao (o que seria
dificil, sendao mesmo impossivel de se operacionalizar no plano do concreto), o mero fato
de que terdo acesso as informagbes relativas, por exemplo, as estratégias de
investimento e marketing da Brasil Telecom Celular ja coloca esta empresa em situagao
de competicao desigual relativamente a TIM. Tampouco o afastamento da Telecom Italia
da administragéo direta da Brasil Telecom sanaria o problema, visto que a participagdo do
grupo italiano na Solpart, controladora de todo o grupo Brasil Telecom, ja seria suficiente,
por si 8O, para, no minimo, franquear a TIM informagdes cruciais a respeito de uma
concorrente sua, impondo sérios riscos a operagdo e mesmo a sobrevivéncia desta

ultima.

21. Ademais, conforme se depreende da clausula 4.8.6 do contrato social dg_Solpart, ..

0 Ox/3006 - ~
a Telecom ltalia detera, sobre a Solpart, sobre a Brasil Telecom Participagoes e s@ﬁ%”agdgg{égﬂﬁgs

Fs. N 214

—_—
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subsidiarias operacionais desta, o direito de veto em determinadas questées, na forma

que segue:

4.8.6 Cadaacdo com direito a voto do capital da EMPRESA correspondera a um
voto na Reunido Prévia das Partes em relagdo as questdes a serem deliberadas na
Assembléia de Acionistas da EMPRESA [Polpart], da EMPRESA HOLDING
[Brasil Telecom Participagées] ou de uma Empresa Operacional. Sempre que uma
Parte for representada por dois representantes, os dois deverdo votar em conjunto em
nome da Parte que representam, sem discrepincia nem desacordo entre si. As
resolugdes deverdo ser tomadas por maioria absoluta dos votos assim representados
na Reunido Prévia das Partes, desde que, porém, a TII tenha o direito de veto de
quaisquer Questdes de maioria substancial conforme estabelecido no Acordo de
Acionistas de 2002.

4.8.6.1 A TII exercera seus direitos de veto em uma Reunido Prévia das Partes
apenas quando a TII (i) considerar a questdes substancial; (ii) considerar a questdo
em beneficio e nos melhores interesses da EMPRESA, da EMPRESA HOLDING ou
das Empresas Operacionais; e (iii) a questdo objeto de deliberagdo for um dos itens

relacionados na Se¢do 5.2 (Questdo de maioria substancial) do Acordo de Acionistas
de 2002,

4.8.6.2 No caso dos representantes da Tll exercerem os direitos de veto da TII em
uma Reunido Prévia das Partes, e os representantes da TECHOLD ou TIMEPART
questionarem qualquer um dos requisitos da Se¢do 4.8.6.1 acima no que diz respeito
a questdo objeto de veto, entdo a Reunido Prévia das Partes serd suspensa € os Srs.
Daniel Valente Dantas (em nome da TECHOLD e da TIMEPART) e Marco
Tronchetti Provera (em nome da TII) deverdo, dentro de 24 horas, consultar-se
reciprocamente por telefone para determinar em conjunto, conforme for o caso, se
tal questdo é ou ndo substancial; e/ou se tal questio é ou ndo em beneficio e nos
melhores interesses da EMPRESA, da EMPRESA HOLDING ou das Empresas
Operacionais, e/ou se trata-se ou ndo de questdo sujeita 4 Se¢do 5.2 do Acordo de
Acionistas de 2002. Se, dentro de tal prazo, tais pessoas (i) chegarem a um acordo,
entdo a Reunido Prévia das Partes suspensa sera concluida a tempo e a Assembléia
de Acionistas correspondente ou a Reunido do Conselho de Administragdo da
EMPRESA, da EMPRESA HOLDING ou das Empresas Operacionais ocorrera
conforme programado originalmente; ou (ii) se ndo chegarem a um acordo sobre as
questdes, entdo os Srs. Daniel Valente Dantas e Marco Tronchetii Provera deverdo
reunir-se imediata e pessoalmente para resolvé-las em ndo mais que 4 (quatro) dias a
partir de conversa telefonica para chegarem a uma solugdo de comum acordo.

4.8.6.3 No caso de ser necessaria uma reunido pessoal de acordo com a Segdo
4.8.6.2 acima, entdo as Partes e seus representantes nos Orgdos empresariais da
EMPRESA, da EMPRESA HOLDING e/ou Empresas Operacionais suspenderdo ou
adiardo a respectiva Reunido Prévia das Partes, a Assembléia de Acionistas e/ou a
Reunido do Conselho de Administragdo, e tal suspens@o ou adiamento nio durara
mais de um dia util apés o prazo limite descrito na Se¢éo 4.8.6.2 acima, ao final do
qual a Assembléia de Acionistas ou a Reunido do Conselho Administragio ocorrerd
e as questdes sujeitas a discussdo na Reunido Prévia das Partes serdo deliberadas.

4.8.6.4 Qualquer uma, e todas as solugdes acordadas de acordo com a Segédo 4.8.6.2
acima pelos Srs. Daniel Valente Dantas (em nome da TECHOLD e TIMEPART) e
Marco Tronchetti Provera (em nome da TII) em conjunto, serdo incorporadas nas
atas da respectiva Reunido Prévia das Partes.

l

RQS n®03/2005 - CN -
CPMI .- CORREIOS
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22. Logo, a despeito da restricdo estipulada pela ANATEL, resta demonstrado que a

Telecom Italia exercera, apos a operacgéo, influéncia dominante sobre a Solpart, bem
como sobre as subsidiarias desta. Contudo, tal condigéo - i.e., a existéncia de influéncia
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dominante sobre a administragdo da empresa adquirida - ndo constitui, per se, motivo
suficiente para a suspensdo da operagdo. Ha, ainda, que investigar se a operacdo é
potencialmente danosa a concorréncia, a ponto de compensar os custos envolvidos no
deferimento de uma medida cautelar suspensiva. Assim, embora trate este parecer
exclusivamente do pedido de medida cautelar formulado pela Representante, é mister
saber, preliminarmente, se a operagdo poderia de alguma forma limitar, prejudicar ou

mesmo impedir competicdo no(s) mercado(s) por ela afetado(s).
3.1.2 Dos provaveis efeitos da operagédo sobre a ordem econdmica

23. O Guia para Andlise Econdmica de Atos de Concentragdo Horizontal, expedido
pela Portaria Conjunta SEAE/SDE n° 50, de 1® de agosto de 2001, estabelece as
seguintes etapas para a investigacao de atos que envolvam sobreposi¢do horizontal entre
as atividades das requerentes (caso em que se enquadra a operagcao em comento): (i)
definicdo do mercado relevante; (i) investigacdo da possibilidade de exercicio (unilateral
ou coordenado) de poder de mercado pelas requerentes, como decorréncia do ato; (ii)
investigacdo da probabilidade de exercicio (unilateral ou coordenado) de poder de
mercado pelas requerentes, como decorréncia do ato; e (v) investigagdo das eventuais
eficiéncias derivadas do ato. Contudo, dado referir-se este parecer unicamente ao pedido
de medida cautelar formulado pela Representante, serdo esbogadas aqui apenas as
etapas iniciais da andlise, em prol da necessaria celeridade. Em decorréncia, as
conclusdes aludidas ao final desta segdo serdo apenas provaveis, s6 podendo ser
consubstanciadas quando da analise completa do ato de concentracao.

24. Quanto a primeira etapa - definicio do mercado relevante -, entende esta
Secretaria que a dimenséo produto do mercado relevante envolvido na presente operagao
é o mercado de SMP - Servico Moével Pessoal. Alguns estudiosos sustentam que a
telefonia celular tem se tornado, cada vez mais, um substituto efetivo para a telefonia fixa,
sendo argumentado que o crescimento da base de usuarios de telefonia celular, nos
dltimos anos, significaria que ja ndo faz mais sentido segmentar os mercados em telefonia
fixa e mével, havendo apenas um mercado global de telefonia.® De fato, é sabido que

muitos usuarios que ndo conseguem ou ndo desejam arcar com 0 custo da assinatura

basica de uma linha fixa tém migrado para o celular, em especial para o$ RigdelQs/P08~ CN -

* No Brasil, o total de telefones celulares em operagio ja supera o de telefones fixos. Fls ~N° 2 j g(}
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pagos. Contudo, a despeito de tais tendéncias, as tarifas de telefonia mével ainda sao, via
de regra, significativamente maiores que as de telefonia fixa: enquanto o minuto de uma
chamada local fixo-fixo gira em torno de R$ 0,035 (considerando o valor do pulso - que
equivale a aproximadamente 4 minutos - como sendo de R$ 0,14), o valor médio de uma
chamada local mével-mével varia entre R$ 0,36 e R$ 0,95 e o de uma chamada local
movel-fixo, entre R$ 0,55 e R$ 1,40.° Caso celulares e linhas fixas pudessem ser
considerados substitutos (do ponto de vista antitruste), tal diferenca observada nas tarifas
de uma e outra tecnologia ndo faria sentido, pois ninguém contrataria 0 mesmo servigo
por um prego entre 1.000% e 5.000% maior do que o prego do servigo concorrente
(substituto). O “prémio” embutido nas tarifas de telefonia mével deve refletir, portanto,
uma funcionalidade extra ou simplesmente diferente do servico, em relagdo a telefonia
fixa. Logo, embora haja indicios de que, no futuro, a telefonia celular e a telefonia fixa
possam vir a constituir um Unico mercado relevante, sob a otica antitruste ainda se
configuram como mercados distintos e como tal serdo considerados na presente analise.
Quanto a dimensao geografica do mercado relevante, considera-se aqui o conjunto das
localidades compreendidas na Regido Il do PGO, pois: (i) € a regido onde havera
sobreposicdo de atividades entre a Brasil Telecom Celular e a TIM; e (i) o usuério de
telefonia movel precisa, necessariamente, utilizar-se da rede de uma operadora

localmente presente.

25. Definido o mercado relevante, cumpre indagar sobre a possibilidade de exercicio
de poder de mercado pelas requerentes’. A rigor, seria necessério calcular o market
share das operadoras de telefonia mével em cada localidade compreendida na Regiéo
do PGO. Contudo, dado o carater preliminar desta analise, tomar-se-a como base o

market share nacional de cada concorrente:

RQS n° 03/2005 - CN -
CPMI - CORREIOS

Fis.Ne__ 237

~ Doc: 3498

® Considerando-se as tarifas para celulares pré-pagos.
7 Note-se que, no contexto desta andlise preliminar do ato de concentragdo, o termo “requerentes” refere-se a Brasil
Telecom Celular e @ TIM (e ndo 8 ANIMEC, que aqui é “Representante™).
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Quadro 1 - Market share nacional das operadoras de telefonia moével (em dez/2003)

operadora market share (em %)
Vivo 45,15
Claro 20,43
TIM 17,92
Qi 8,36
Telemig/Amazonas Celular 7,28
CTBC Celular 0,70
Sercomtel 0,16
Brasil Telecom Celular 0,0°
Total 100,0

Fonte: ANATEL.

26. Pelo quadro acima, vé-se que: (i) a participagdo somada das requerentes € de
17,92% - abaixo, portanto, do limite de 20% previsto no art. 36, alinea (a), da Portaria
Conjunta SEAE/SDE n° 50/2001, o que afastaria a possibilidade de exercicio unilateral de
poder de mercado como resultado da operacao; e (ii) a operagédo ndo altera a estrutura do
C4, que ja era superior a 75% antes da operagdo, o que afastaria a possibilidade de
exercicio coordenado de poder de mercado como resultado da operacado, de acordo com
o art. 36, alinea (b), da Portaria Conjunta SEAE/SDE n° 50/2001. Tal analise, contudo,
deixa de captar determinados aspectos do ato que, embora ndo guardem relagcao com o
market share das requerentes, sdo de suma importancia para o ambiente concorrencial
do mercado relevante envolvido. Em especial, tem-se que a Brasil Telecom Celular,
embora ainda ndo esteja operando comercialmente, estd na iminéncia de ingressar no
mercado relevante, constituindo-se entdo como um competidor da TIM — relagdo de
competicdo que, confirmado o retorno da Telecom ltalia ao controle da Brasil Telecom,

certamente ndo se concretizara.

27. No caso sob anélise é inequivoca a caracterizagdo da Brasil Telecom Celular como
um entrante efetivo, visto que: (i) j& adquiriu a licenga regulatéria necessaria a prestagao
do servico, mediante o Ato/ANATEL n° 41.780, publicado no Diario Oficial da Unido em 19
de janeiro de 2004; (i) encontra-se atualmente em fase de teste de suas operagoes; e (iii)
o grupo Brasil Telecom ja divulgou publicamente seus planos de investimento e expansao
da Brasil Telecom Celular, conforme o demonstra o prospecto anexo a este parecer
(Anexo n° 01) e as noticias arroladas no Anexo n° 02. Logo, devera constituir-se, no curto

prazo (segundo declaragdes @ imprensa, até o final de 2004), como Umﬁ%%:.
RQS n°03/2005 - CN -
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efetivo as outras operadoras atuantes na Regido Il do PGO - quais sejam, Vivo, Claro e
TIM.

28. Ademais, outros fatores agravantes estdo presentes, pois: (i) o mercado-alvo é
altamente concentrado, com as quatro maiores operadoras controlando 91,86% de market
share;? (i) a Brasil Telecom Celular é, no momento, a Unica firma que pode ser
considerada como entrante efetiva no mercado-alvo, ndo havendo outra empresa que,
cumulativamente: (a) ja detenha a licenga para operar o SMP; (b) ja tenha realizado
investimentos da ordem de milhdes de reais na constru¢do da infra-estrutura necessaria a
prestacdo do servico; e (c) ja esteja em fase de testes de suas operacgées; e (i) por fim, a
operacao ndo é pro-competitiva, visto que o retorno da Telecom Itdlia ao controle da
Brasil Telecom implicaria impedir o surgimento de um novo competidor no mercado de
telefonia movel na Regido |l do PGO.

29. Desta forma, dados: (i) o conflito de interesses (entre a Brasil Telecom Celular e a
TIM) que decorreria de um eventual retorno da Telecom Italia ao controle do grupo Brasil
Telecom; (i) o fato de que ndo haveria qualquer racionalidade, para a Telecom Itélia, em
resolver esse conflito de interesses em favor da Brasil Telecom Celular, uma vez que a
TIM j& esta em operacao, tendo consolidado sua marca e detendo atualmente cerca de
18% do mercado nacional; (iii) a influéncia dominante, caracterizada anteriormente, que a
Telecom ltalia passaria a exercer sobre a administracdo do grupo Brasil Telecom; (iv) o
carater indeterminado das restricdes impostas pela ANATEL, sem indicagdo clara de
como devera ser resolvido o conflito de interesses supracitado, e ainda, que o
afastamento da Telecom Italia dos assuntos da Brasil Telecom referentes a SMP, LDN e
LDI seria, na pratica, de dificil — sendo mesmo impossivel — implementagéo, sendo de
qualquer forma medida indcua; (v) os beneficios (na forma de menores tarifas/maior oferta
de produtos e servigos) que seriam desfrutados pelos consumidores de servigos de
telefonia moével da Regido |l a partir do surgimento de um concorrente das operadoras ja
instaladas; e finalmente (vi) o fato de que a entrada da Brasil Telecom Celular no mercado
relevante ndo é apenas provavel, mas certa; conclui esta Secretaria que a operagéo em
comento é potencialmente danosa a ordem econémica. Desta forma, analisados

preliminarmente os provaveis efeitos do ato, seguir-se-4 com a apreciagéo do pedido de

. r 0 5-CN -
® Tomando-se como base as participagdes em nivel nacional. Especificamente para as Iocahdades%?ns, @oﬂﬁ% EIOS
Regido Il do PGO — que sdo, em conjunto, o mercado geogréfico da presente operagdo -, o C4 dey eGE\M“at'ﬂ:ag

100,0%, pois estdo presentes apenas a Vivo, a Claro e a TIM. Qo
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medida cautelar formulado pela Representante, no que tange ao periculum in mora e ao
fumus boni juris.

3.2 Do fumus boni juris

30. Note-se que o direito fundamental a ser protegido com a suspensdo da operagdo
até o julgamento do mérito pelo CADE é o bem-estar econdmico dos consumidores.
Conforme entendimento ja manifestado anteriormente por esta Secretaria,'® o art. 83 da
Lei n° 8.884/94 determina a aplicacédo subsidiaria das disposi¢des do Codigo de Processo
Civil aos processos administrativo e judicial previstos nesta lei. Ao disciplinar sobre o
Processo Cautelar, o Cdédigo de Processo Civil dispde que sempre que o julgador
vislumbrar riscos de danos, em razdo da demora do julgamento do Processo, podera
determinar medidas cautelares para evitar que uma parte, antes do julgamento, cause ao
direito de outras lesées graves ou de dificil reparagdo, podendo autorizar ou vedar a
pratica de determinados atos. Esse € o poder geral de cautela, em que o julgador, por
cuidado e para evitar danos em razao da demora, adota medidas suficientes garantindo a
integridade do direito e bom andamento do processo. O poder cautelar é corolario
necessario do poder de decidir.

31. A aplicagdo do poder geral de cautela ndo é estranho a Lei n° 8.884/94; pelo
contrario, a prevencdo esta contemplada de forma genérica, ampla e expressa no art. 9°,
incisos Il e IV, ao conferir aos ilustres Conselheiros do CADE competéncia para
determinar as diligéncias que se fizerem necessarias ao exercicio de suas fungdes, bem
como adotar medidas preventivas, fixando o valor da multa diaria pelo seu
descumprimento. Tais dispositivos legais conferem ao Conselheiro o poder geral de
cautela para preservar as relagdes de mercado até a decisdo final do Processo,
garantindo a perfeita instrucdo do feito a se realizada pela Secretaria de
Acompanhamento Econémico e pela Secretaria de Direito Econémico, ou por outros
orgaos instados pelo Conselheiro a apresentar seus posicionamentos.

32. De resto, encontra-se a concessdo da medida cautelar requerida, no que tange a
suspensdo da operacdo até o julgamento do mérito, amparada, ainda, nos seguintes
dispositivos da Resolugdo/CADE n° 28/2002:

s 320
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Art. 1° - A medida cautelar poderé ser deferida de oficio, pelo Relator ou pelo
Plendrio, ou em virtude de requerimento escrito e fundamentado da SEAE, SDE

Procuradoria do CADE ou qualquer legitimo interessado no ato de concentragio
analisado.

[

Art. 2° - O Conselheiro-Relator, ao apreciar a medida cautelar, poderd tomar as
medidas que julgar adequadas para preservar a reversibilidade do ato de
concentragdo apresentado ao Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia.
Paragrafo tnico. Dentre as medidas a serem adotadas, inclui-se, sempre que cabivel,
a determinagdo de que as requerentes mantenham o status concorrencial anterior a
assinatura do(s) contrato(s) e se abstenham, até o julgamento do ato de
concentragdo, de praticar quaisquer novos atos decorrentes do contrato ja realizado
no que tange a:

I - qualquer alteracdo de natureza societdria;

[...]
Art. 3° - A concessdo de medida cautelar ocorrera, fundamentadamente, nas

situagGes em que estiverem presentes o fiumus boni juris e o periculum in mora, face
a tutela da defesa da concorréncia.

33.  Desta forma, conclui esta Secretaria que o pedido da Representante, no que tange
a suspensdo da operagdo até o julgamento do meérito, encontra-se amparado em
fundamentado fumus boni juris.

33 Do periculum in mora

34. O retorno da Telecom lItalia ao bloco controlador da Brasil Telecom constitui, portanto,
a eliminagdo de um concorrente no mercado de telefonia moével (SMP - servico movel
pessoal), na Regido Il do PGO. Perde-se, assim, a oportunidade de se promover a
desconcentragdo de um mercado oligopolizado, caracterizado, atualmente, por apenas
trés empresas - Vivo, Claro e TIM. Dada a celeridade necessaria e o aspecto preliminar
das consideracdes aqui realizadas, ndo é possivel, no ambito desta analise (que se refere
ao pedido de medida cautelar da ANIMEC - e ndo ato de concentragdo em si), mensurar
os beneficios liquidos que seriam desfrutados pelos consumidores a partir da constituigao
da Brasil Telecom Celular. E razoavel supor, no entanto, que tais beneficios ndo seriam
despreziveis, principalmente devido ao fato da empresa ja encontrar-se na iminéncia de
iniciar suas operacgdes. Pode-se considerar, deste modo, que o retorno da Telecom ltalia
ao bloco controlador da Brasil Telecom - com todo o prejuizo a Brasil Telecom Celular que
decorreria de tal ato de concentragédo, dado o acesso da TIM a informagdes confidenciais
de sua concorrente e as possibilidades de utilizacdo, pela Telecom ltalia, de suas

prerrogativas como controladora da Solpart para prejudicar ou mesmo ‘mpedf"gadgtnﬁ (372005 - CN -
ePit—CORREIOS
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da Brasil Telecom Celular - implicaria a redugdo do bem-estar econdémico dos
consumidores - situagdo claramente condenada pela Lei n° 8.884/94, sendo perfeitamente
passivel de contestagdo pela autoridade antitruste, ao menos até o julgamento do mérito

do ato de concentragéo pelo Conselho Administrativo de Defesa Econdémica.

35. Como visto anteriormente, a ANATEL ja autorizou, por meio de Ato publicado no
Diario Oficial da Unido em 19 de janeiro 2004, o retorno da Telecom Itélia ao bloco de
controle da Brasil Telecom. A concretizacdo desse retorno encontra-se, agora, na
dependéncia de decisao a ser proferida pelo juiz da 4® Vara Comercial do Rio de Janeiro,
em processo movido pela Telecom ltalia contra os demais acionistas da Solpart,
requerendo a implementagdo da autorizacdo j& concedida pela ANATEL." Tal decis&o,
note-se, pode ser proferida a qualquer momento e, caso favoravel a Telecom Italia,
encontrar-se-a esta em condi¢cdes de concretizar seu retorno ao bloco controlador da
Brasil Telecom. Nessa hipotese, estarda a Telecom ltalia, tdo logo readquiridas suas
prerrogativas previstas no Capitulo 4 do contrato social da Solpart (conforme emendado
pelo termo aditivo firmado pelas partes em 27 de agosto de 2002), em condigées de
franquear a sua subsidiaria TIM informacdes criticas - e de outra forma confidenciais -
relativas ao inicio das atividades e aos planos de investimento, marketing, etc., da Brasil
Telecom Celular, em claro prejuizo a concorréncia.

36. O que importa destacar aqui € que uma eventual reversdo do ato, uma vez imitida
a Telecom ltalia no exercicio das atribuicoes que pleiteia, podera ser tarde demais, pois
ainda que seja a Telecom lItalia posteriormente afastada do controle da Solpart, as
informacdes acima referidas poderao ja estar em maos da TIM, sendo entao irreparavel o

dano causado a livre e justa competicao no mercado relevante.

37. Desta forma, conclui esta Secretaria que o pedido da Representante, no que tange
a suspensdo da operagdo até o julgamento do mérito, encontra-se amparado em

fundamentado periculum in mora.
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4. DA RECOMENDACAO

38. Recomenda-se ao CADE, dadas as razdes de fato e de direito anteriormente
expostas, o quanto segue:

e que suspenda, até o julgamento do mérito do ato de concentragdo consistente no
retorno da Telecom ltalia ao controle da Brasil Telecom, a aplicagdo das Secdes 5
("Recuperagédo de determinadas segdes suspensas do acordo de acionistas de 2002

e determinadas obrigagbes das partes”) e 6 (“Opgdes de compra e venda”) do termo
aditivo firmado em 27 de agosto de 2002.

A apreciagao superior

THIAGO VEIGA MARZAGAO

Assistente Técnico

MARIO SERGIO ROCHA GORDILHO JUNIOR

Coordenador de Servigos de Midia e Convergéncia Digital

MARCELO DE MATOS RAMOS

Coordenador-Geral de Comércio e Servigos

JOSE TAVARES DE ARAUJO JUNIOR
Secretario de Acompanhamento Econémico
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SESSAO DE JULGAMENTO DO PROCESSO
ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N° 08/01

Indiciados: Banco Opportunity S/A
Banco ABN AMRO S/A (atual Banco ABN AMRO Real
S/A)

Carmine Gesu Rago

Dorio Ferman

Opportunity Asset Management Inc.

Opportunity Asset Management Ltda.

Verdnica Valente Dantas

Ementa: Oferta a investidores residentes e domiciliados no
Brasil de cotas emitidas por investidor estrangeiro
registrado na CVM na forma do Anexo IV a
Resolugdo CMN n° 1.289/87, em infracdo a
Instrucdao CVM n° 169/92, art. 1°, VI.

Insercao, a destempo, em prospecto, de alerta

relativo a restricdo de participacdo de cotistas

residentes e domiciliados no Brasil.

Decisao: Vistos, relatados e discutidos os autos, o Colegiado da
Comissdo de Valores Mobiliarios, com base na prova dos
autos e na legislagdo aplicavel, decidiu:

1. Aplicar aos indiciados as seguintes penalidades, de
acordo com o disposto no artigo 11 da Lei n©
6.385/76:

a. Banco ABN AMRO Real S.A., ex-Banco ABN AMRO S.A,
e seu diretor Carmine Gesu Rago - pena individual
de multa pecuniaria no valor de R$ 20.000,00 por
negligenciarem na supervisdao do cumprimento do
regulamento do Opportunity Fund, bem como do
compromisso assumido pelo Opportunity Fund,
ratificado posteriormente pelo Opportunity Asset
Management Ltda. e Opportunity Asset Management
Inc. de inserir, nos prospectos, regras restritivas
relativas a subscricdo de quotas do sub-fundo
Opportunity Fund, por investidores residentes e
domiciliados no pais.

b. Opportunity Asset Management Ltda., Opportunity
Asset Management Inc. e seus diretores, Dorio Ferman
e VerOnica Valente Dantas - pena individual de
multa pecuniaria no valor de R$ 20.000,00 pelo
cumprimento a destempo do compromisso de inserir,
nos prospectos, regras restritivas relativas —a ... o
subscricdo de quotas do sub-fundo OpportunitySFund;005 - CN -
por investidores residentes e domiciliados no |g&i¥! - 002‘?195
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c. Opportunity Asset Management Ltda., gestor do
Opportunity Fund e sua diretora Verbdnica Valente
Dantas, Banco Opportunity S.A. e seu Presidente,
Dorio Ferman - pena individual de multa
pecuniaria no valor de R$ 100.000,00 pelo esforgo na
colocagdo publica no Brasil de cotas de sub-fundos de
Anexo IV do Opportunity Fund vedados a residentes e
domiciliados no pais.
2) Comunicar ao Ministério PUblico a presente decisdo.
Os indiciados punidos terdo o prazo legal de 30 dias, a contar do
recebimento de comunicagao da CVM, para interpor recurso, com efeito
suspensivo, ao Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional,
nos termos do paragrafo Unico do artigo 14 da Resolugdo n° 454, de
16.11.77, do Conselho Monetdrio Nacional, prazo esse, ao qual, de
acordo com orientacao fixada pelo Conselho de Recursos do Sistema
Financeiro Nacional, podera ser aplicado o disposto no art. 191 do
Codigo de Processo Civil, que concede prazo em dobro para recorrer
quando litisconsorcios tiverem diferentes procuradores.
Proferiram defesa oral os Doutores Francisco Antunes Maciel Missnich,
advogado do Banco Opportunity S/A, da Opportunity Asset Management
Inc. da Opportunity Asset Management Ltda., do senhor Dorio Ferman e
da senhora VerOnica Valente Dantas e o Dr. Fernando Crespo Queiroz
Neves, representante legal do Banco ABN AMRO Real S/A e seu diretor
Carmine Gesu Rago.
Presente a sessao de julgamento o Dr. Adail Blanco, representante da
Procuradoria Federal Especializada na CVM.
Participaram do julgamento os Diretores Eli Loria, relator, Wladimir
Castelo Branco Castro e o Presidente da CVM, Dr. Marcelo Fernandez
Trindade, que presidiu a sessao.
Rio de Janeiro, 23 de setembro de 2004
ELI LORIA
Diretor-Relator
MARCELO FERNANDEZ TRINDADE
Presidente da Sessao de Julgamento
PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N° 08/01
Indiciados: Carmine Gesu Rago
Banco ABN AMRO S.A. (atual Banco ABN AMRO Real S.A.)
Verdnica Valente Dantas
Opportunity Asset Management Ltda.
Dorio Ferman
Banco Opportunity SA
: Opportunity Asset Management Inc.
Relator: Diretor Eli Loria g
: RELATORIO
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Senhores Membros do Colegiado:
Trata-se do julgamento do Inquérito Administrativo CVM 08/01,
instaurado originalmente com a finalidade de apurar a eventual oferta a
investidores residentes e domiciliados no Brasil de cotas do Opportunity
Fund, investidor estrangeiro registrado na CVM na forma do Anexo IV a
Resolugao CMN n.° 1.289/87, e Instrugdo CVM n.° 169/92.

O pedido de abertura de Inquérito Administrativo constante do
MEMO/CVM/SIN/GIE/N.° 002/01 (fls. 02 a 09) foi aprovado nas reunides
do Colegiado de 8 e 22 de maio de 2001 (fls. 027 a 046). A Comissdo de
Inquérito responsavel pela investigagdo foi instaurada pela
Portaria/CVM/PTE/N® 112/01, de 6 de agosto de 2001, posteriormente
modificada pela Portaria/CVM/PTE/N°® 230/01, de 9 de novembro de
2001 (fls. 01 e 469).

A Secretaria da Receita Federal foi comunicada das investigacdes em
curso nesta CVM pelo Oficio/CVM/SFI/N° 029/01, de 2 de julho de 2001
(fls. 237 e 238). InformaglGes ao Ministério Publico Federal também
foram prestadas, por meio do Oficio/CVM/PTE/N© 143/01, de 03 de maio
de 2001, complementado pelo Oficio/CVM/SFI/N® 028/01, de 29 de
junho de 2001 (fls. 235 e 236).

Adicionalmente, em 23 de agosto de 2001, por ordem do MM. Juiz da 32
Vara Federal Criminal do Estado do Rio de Janeiro, foram fornecidas
informagdes a Policia Federal sobre o regulamento do Opportunity Fund,
como investidor de Anexo IV, bem como cépia integral dos autos (fls.
907, 908 e 974). Em 06 de dezembro de 2001 e 22 de maio de 2002, o
Ministério Publico Federal requereu cdpia integral dos autos, tendo sido
atendido em 11 de dezembro de 2001 e 27 de maio de 2002,
respectivamente (fls. 571, 875, 922 e 933).

Tendo em vista o requerimento apresentado pelo entdo Deputado
Federal Ricardo Berzoini, datado de 2 de julho de 2002, também foram
prestadas informagdes acerca do Opportunity Fund, em 14 e 22 de
agosto de 2002 (fls. 1.037 a 1.044 e 1.067 a 1.070).

De acordo com a Comissdao de Inquérito, restou caracterizada a
ocorréncia de oferta publica a pessoas residentes e domiciliadas no pais,
de cotas do Opportunity Fund, em infracdo ao Regulamento Anexo IV a
Resolugdo CMN n.©° 1.289/87, combinado com o inciso VI do art. 1° da
Instrugao CVM n.© 169/92.

Nas reunides de 23 e 24 de junho de 2004, este Colegiado rejeitou a
proposta de termo de compromisso apresentada por Opportunity Asset
Management Ltda. (doravante, "OAM Ltda."), Opportunity Asset
Management Inc. ("OAM Inc."), Banco Opportunity S.A., Verdnica
Valente Dantas e Dério Ferman (fls. 2904 e segs.).

Em 03 de setembro de 2004, foi recebido nesta Autarqtier
OFICIO/MPF/PRDF/LF N° 474, datado de 30 de agosto de 2004 “&fh )
o Exmo. Sr. Procurador da Republica no Distrito Federal, Lui Fnci

&
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Fernandes de Souza, relata ocorréncia de certas movimentacgdes
financeiras envolvendo pessoas fisicas e juridicas, intermediadas por um
banco norte-americano (MTB Bank), e que teriam por finalidade o envio
de recursos de origem alegadamente ilicita ao Opportunity Fund,
localizado nas Ilhas Cayman.

Tais informacgdes, segundo o mencionado Procurador, teriam sido objeto
de matéria publicada no jornal Folha de Sao Paulo sobre o "Caso
Banestado", sendo que a documentagao completa que supostamente
comprovaria as referidas transagdes financeiras teria sido enviada por
autoridades norte-americanas ao Brasil e estaria de posse da Comissao
Parlamentar de Inquérito instaurada para investigar o "Caso
Banestado", presidida pelo Exmo. Senhor Senador da Republica, Antero
Paes de Barros. Por fim, ressaltando a importancia de tais informagoes,
gue uma vez comprovadas poderiam, eventualmente, trazer elementos
que influenciassem as conclusdes da Autarquia quanto aos assuntos
deste inquérito, recomenda o mencionado Oficio, sejam os documentos
a elas relativos obtidos antes do julgamento. ;

Em 06 de setembro de 2004 foi expedido o OFICIO/CVM/PTE/NO
207/2004 dirigido ao Excelentissimo Senador Antero Paes de Barros e
Presidente da CPMI - "BANESTADO" encaminhando-lhe cépia do oficio
recebido da Procuradoria da Republica, solicitando-lhe confirmagdo da
disponibilidade e existéncia das informagdes ali referidas, e, por fim, em
caso afirmativo a ambas as questdes, requeria-se a remessa dos
competentes documentos a esta Comissdo, encaminhando-se coépia do
oficio enviado ao Senador Antero Paes de Barros ao Procurador da
Republica Luiz Francisco de Souza, em 06 de setembro de 2004, através
do OFICIO/CVM/PTE/N® 206/2004.

Em 13 de setembro de 2004 a CVM recebeu o OFICIO/MPF/PRDF/LF N©
487, datado de 3 de setembro de 2004, em que o mesmo Procurador da
Republica do Distrito Federal encaminha cépia de agdo judicial proposta
perante o MM. Juizo da 142 Vara Federal da Secdo Judiciaria do Distrito
Federal, e recomendando a esta Comissao que "o Inquérito n. 08 seja
sobrestado até que os trabalhos da CPI do BANESTADO terminem”, bem
como “suspenda o julgamento e converta em diligéncia, requerendo ao
presidente da CPI do BANESTADO que remeta a esta autarquia os dados
referentes ao OPPORTUNITY FUND". Por fim, o oficio manifesta o
entendimento daquela Procuradoria no sentido de que "o importante é
que o inquérito seja instruido corretamente e para isso é
ABSOLUTAMENTE NECESSARIO que seja obtida a lista completa dos
quotistas do OPPORTUNITY FUND".

Em 14 de setembro de 2004, a CVM enviou resposta aquela
Procuradoria através do OFICIO/CVM/PTE/N® 215/2004, informando-lhe
ainda nao haver resposta as solicitagdes remetidas a CPI do Banestado,
bem .como também de que a recomendacdo de sobrestamento,
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suspensdo e conversdo em diligéncia do inquérito administrativo CVM n©°
08/01, seria encaminhada para exame do Colegiado da Autarquia
quando da sessdo de seu julgamento, ressalvando-se, desde entdo, que
eventual decisdo denegatéria de sobrestamento se daria sem prejuizo
da analise de quaisquer outros fatos que venham a ser posteriormente
comprovados e que eventualmente se traduzam em irregularidades.

Em 21 de setembro de 2004 foi recebida pela Autarquia,
correspondéncia do Senador Antero Paes de Barros, Presidente da CPMI
- "BANESTADOQO", datada de 14 de setembro de 2004, OFICIO N©
1250/2004, informando que "obedecidas a normas legais, as
informacbes relativas ao MTB Bank foram encaminhadas ao Ministério
Publico Federal, a quem cabe institucionalmente, entre outras as
fungcbes de investigacdo e de instauracdo de inquéritos." e que "para
atender a solicitagdo dessa Autarquia seria necessario submeté-la a
deliberacdo do plenario da CPMI, sendo praticamente impossivel
precisar prazo para tal decisdo."

DA ACUSACAO

Da leitura do Relatério da Comissdo de Inquérito (fls. 2088 a 2119),
depreende-se que esta fundamentou suas conclusdes em depoimentos
tomados e nas informacdes prestadas pelas pessoas envolvidas. Foi-lhe
impossivel obter a identificagdo dos cotistas do Opportunity Fund, ndo
obstante os inimeros esforgos despendidos neste sentido (fls. 2110).

De inicio, a Comissdo de Inquérito verificou que a expansdo das
atividades do grupo Opportunity em Sdo Paulo foi concomitante ao
deferimento, pela CVM, do pedido de inclusao do Opportunity Fund na
conta coletiva do ABN Amro Bank N.V., em junho de 1996. Ressalva a
Comissdo que o deferimento deste pedido de inclusdo estava
condicionado ao enquadramento do investidor na alinea "b" do inciso VI
do art. 1° da Instrugdo CVM no 169/92.

Em 1° de agosto de 1997, alternativamente a exigéncia do parecer de
auditor independente atestando a adequacado do investidor estrangeiro a
regulamentacao em vigor, o Colegiado da CVM aceitou a proposta de
insercdo de regras nos prospectos e regulamentos do fundo, vedando a
participagdo de investidores domiciliados ou residentes no pais (fls.
2112 e 2113).

Ndo obstante, somente em 25 de junho de 1998, diante do iminente
cancelamento do registro e, por conseguinte, da suspensao dos
negocios da carteira de investidor estrangeiro (Anexo 1IV), foi que o
Banco ABN apresentou a CVM o Private Placement Memorandum do
Opportunity Fund, contendo as vedagdes aprovadas pelo Colegiado da
CVM em agosto do ano anterior.

Dada a excessiva demora no atendimento a exigéncia desta autarquia,
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Tal negligéncia teria possibilitado que em julho de 1997, "Rosdngela
Browne, funciondria do Banco Opportunity, atuando em nome € por
conta do Opportunity Fund, mantivesse contatos com Luis Demarco,
entdo funciondrio da GP Investimentos, que resultaram na sua
subscricdo de US$ 250 mil em cotas do sub-fundo Brazilian Hedge, em
05.08.97, conta 182109-716". Continuou a Comissao: “(...) tal ato, em
si, denota ter havido esfor¢co do Banco Opportunity para a colocagdo de
cotas para o investidor Luis Demarco" (fls. 2113). Na época, Luis
Demarco ndo seria sécio ou administrador de qualquer empresa do
grupo Opportunity - 0 que viria a ocorrer apenas em novembro de 1997.
(fls. 2113).

Neste mesmo sentido, também teria ocorrido uma operagao em 31 de
outubro de 1997, no valor de US$ 500 mil, em cujo boletim de
subscricdo (fls. 93) a Sra. Rosangela Browne confirma ter sido a pessoa
responsavel por seu preenchimento (fls. 517). Acerca desta mesma
operacao, o Sr. Luis Demarco assegurou ser seu titular, assim como ter
alocado esses recursos em dois sub-fundos do Opportunity Fund. Tais
aplicacdes teriam sido confirmadas em nome do Sr. Luis Demarco pelo
Midland Bank Trust Corporation Limited, entdao registrar and transfer
agent do Opportunity Fund (fls. 77 e 78).

Neste ponto, a Comissdao de Inquérito afirma que "ndo se pode
caracterizar que essa subscricdo devesse estar sob a égide das regras
do Regulamento Anexo IV a CMN no 1.289/87, aprovado pela Resolucédo
CMN no 1.832/91, porquanto nao se perfila com as regras proprias do
sub-fundo Brazilian Equities" (fls. 2114). Continua a Comissao: "Por
outro lado, ainda que ndo comprovada a ocorréncia de subscricdo de
cotas do sub-fundo Brazilian Equities (...), a priori, ndo se pode
descartar a possibilidade de isto ter ocorrido com a interveniéncia do
Banco Opportunity, face a disponibilidade de material de divulgacdo dos
sub-fundos do Opportunity Fund para interessados pelo escritorio do
banco, na cidade de Sao Paulo" (fls. 2114).

Acerca da alegagcao de Verbnica e de Daniel Dantas de que tal
subscricao de 31.10.97 seria de titularidade da OAM Inc., entendeu a
Comissao que tais argumentos "ndo /hes aproveitam (...), haja vista que
nesse boletim [de subscricao], apenas a parte superior, destinada a
identificacdo do subscritor, esta preenchida com o nome de Luis Roberto
Demarco Almeida, estando os demais campos destinados ao endereco e
a instrugdes para resgates e pagamento de dividendos em branco" (fls.
2114).

Afirmou ainda a Comissdo de Inquérito que "ndo foi possivel a esta
Comissdo comprovar se 0s recursos alocados no sub-fundo Brazilian
Agressive Equities foram aplicados ou ndo em segmentos do mercado de
valores mobilidrios, de modo a sujeitd-lo as regras de Anexo IV" (fls.
2114). '

Documentol



Como ponto fulcral dos fundamentos de sua conclusdo, esclarece a
Comissdao que "as informagoes prestadas pelos funcionarios lotados no
escritorio de Sdo Paulo do Banco Opportunity, (...) de que prestavam ao
publico interessado esclarecimentos acerca das caracteristicas e da
performance dos fundos off-shore e que, (...) dispunham de prospectos
€ material para divulgacdo dos mesmos, assim como o proprio
formulario do boletim de subscricio que era repassado para o0s
investidores interessados, em conjunto, reforcam o entendimento de
que eram envidados esfor¢cos para a colocagao de cotas do Opportunity
Fund naquela praga, por conta e ordem do Banco Opportunity, face a
atuacgao direta de seus funcionarios" (fls. 2114 e 2115).

Relativamente ao Banco ABN e a seu Diretor Carmine Rago, destaca a
Comissao de Inquérito que "a entrega do original do Private Placement
Memorandum do fundo a CVM somente ocorreu em 25.06.98, em
decorréncia de o Banco ABN té-lo recebido com atraso" (fls. 2115). A
traducdo deste documento sé foi entregue a CVM em fins de setembro
de 1998, tendo em vista a necessidade de traducdo juramentada,
legalizacao notarial e legalizagao consular (fls. 2115).

Tal demora caracterizaria uma "total falta de empenho do Banco ABN
em zelar pelo fiel cumprimento das normas (...) € do compromisso
assumido junto a esta Autarquia, de inserir a restricdo nos prospectos e
demais documentos do Opportunity Fund de imediato" (fls. 2115). Essa
demora e auséncia de supervisao no "cumprimento do regulamento do
Opportunity Fund, em particular do sub-fundo Brazilian Equities, de
Anexo IV, do qual era o administrador e o custodiante local" possibilitou
que o Banco Opportunity "oferecesse publicamente cotas desse sub-
fundo do Opportunity Fund para investidores com caracteristicas
contrarias ao que dispbe o item VI do art. 19 da Instrugdo CVM no
169/92" (fls. 2115).

No entender da Comissdao de Inquéito, OAM Ltda. e OAM Inc. "nada
fizeram no sentido de impedir que investidor ndo habilitado viesse a
realizar subscricbes de cotas desse fundo" (fls. 2116), enquanto que a
Instrugdo CVM n® 169/92, art. 19, VI, "(...) é clarissima quanto a
vedacdo estabelecida pela Autarquia, para aplicacbes nos mercados
financeiros e de capitais, que restringiu a participagdo nos fundos de
investimentos sob a égide do Regulamento Anexo IV a Resolugdo CMN
n° 1.289/87, aprovado pela Resolu¢cdo CMN no 1.832/91 somente para
pessoas fisicas e juridicas residentes e domiciliadas no exterior" (fls.
2116). Assim, no seu entender, "(...) o Banco ABN, instituigdo
responsavel pela administracdo da carteira e o custodiante local do
Opportunity Fund, negligenciou o cumprimento de suas obrigagoes
perante a CVM, deixando de exigir de seu cliente a confeccdo e a
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Convém, ainda, repetir a importancia para a acusagao do depoimento da
Sra. Rosangela Browne, funcionaria do grupo Opportunity, que “(...)
confirmou (...) que preencheu dois Subscription Agreements para Luis
Demarco, destinados a aplicacdo nos sub-fundos do Opportunity Fund,
Money Market e Brazilian Hedge", e do proprio Sr. Luis Demarco, que
confirmou ser o favorecido das subscricdes. A estes depoimentos,
somar-se-iam as confirmagdes dos RTAs e as planilhas, possibilitando
assim que a Comissdo de Inquérito pudesse constatar "[a] colocacdo de
cotas desses sub-fundos junto a investidor residente e domiciliado no
Pais" (fls. 2117).

Corrobariam esta conclusdo "a existéncia e disponibilidade de material
de divulgacdo dos sub-fundos no escritorio de S&o Paulo" e uma
"autorizagao tacita" da administragdo do grupo Opportunity "para que os
funcionarios do escritorio prestassem informacbes acerca do valor das
cotas e da performance dos fundos aos interessados, sem restricdo ou

mesmo a sua identificacao" (fls. 2117).
DAS IMPUTACOES

Face as evidéncias obtidas e acostadas aos autos, concluiu a Comissdo

de Inquérito pela responsabilizagdo das seguintes pessoas (fls. 2117 e

2118):

e Banco ABN AMRO Real S.A., ex-Banco ABN AMRO S.A,
e Carmine Gesu Rago, diretor responsavel pela
administragao de carteiras do Banco ABN AMRO S.A.
junto a CVM, entre 18.07.96 e 07.01.99, "por
negligenciarem na supervisdao do cumprimento do
regulamento do Opportunity Fund, bem como do
compromisso assumido pelo Opportunity Fund,
ratificado posteriormente pelo Opportunity Asset
Management Ltda. e Opportunity Asset Management
Inc" e "pela conseqliente oferta publica, por parte do
Banco Opportunity, a pessoas residentes e
domiciliadas no Brasil, de cotas de sub-fundo do
Opportunity Fund";
e Opportunity Asset Management Ltda., gestora do

Opportunity Fund e Verdnica Valente Dantas, diretora
responsavel pela administracdo de carteiras junto a
CVM, "pela centralizagéo, na praga do Rio de laneiro,
dos negécios off-shore iniciados pelo Banco
Opportunity S.A., em Sdo Paulo", "pelo seu
direcionamento para o Banco ABN-AMRO, Cayman", e
"pela orientagdo passada ao quadro funcional de
atender as solicitacdes de posicdo de quotas, trocas e
resgates, dentre os quais os sub-fundos de Anexo IV
(Brazilian Equities) do Opportunity Fund";
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e Banco Opportunity S.A. e seu Presidente, Dorio
Ferman, "por atuarem como se fossem representantes
do Opportunity Fund credenciado junto a esta CVM" e
"disporem da estrutura administrativa e funcional do
Banco na cidade de Sao Paulo em esforgo na colocagao
publica de cotas de sub-fundos do Opportunity Fund";
e Opportunity Asset Management Ltda., Opportunity
Asset Management Inc. e seus diretores, Dorio Ferman
e VerOnica Valente Dantas, "por subscreverem
compromisso de inserir, nos prospectos, regras
restritivas relativas a subscricdo de quotas do sub-
fundo Opportunity Fund, por investidores residentes e
domiciliados no pais, sem que tal obrigagdo haja sido
cumprida, possibilitando a ocorréncia de subscrigdes
contrarias ao disposto no Inciso VI, do art. 1°, da
Instrugao CVM no 169/92".
DAS DEFESAS
Devidamente intimados e apds sucessivas prorrogacgdes de prazo, os
acusados apresentaram defesas tempestivas resumidas abaixo em
apertada sintese.
DA DEFESA APRESENTADA POR OPPORTUNITY ASSET
MANAGEMENT LTDA., OPPORTUNITY ASSET MANAGEMENT INC.,
BANCO OPPORTUNITY S.A., VERONICA VALENTE DANTAS E
DORIO FERMAN
DAS PRELIMINARES
Alegam os defendentes a nulidade do processo e seu conseqlente
arquivamento, pois seria ilegal a acusagdao baseada em capitulagao legal
que ndo descreva as supostas condutas ilegais imputadas pela Comissao
de Inquérito, uma vez que a norma apontada nas intimagdes descrevem
unicamente os requisitos para se caracterizar um investidor institucional
de acordo com o antigo Regulamento Anexo IV, e ndo prevé ou veda as
condutas descritas nas intimagdes (fls. 2169 a 2177).
Alegam ainda que seria ilegal o prosseguimento de um processo
administrativo do qual ndo conste manifestagao por parte da autoridade
acusadora da norma disciplinar caracterizadora de conduta que tenha
sido supostamente infringida.
Pelo principio da ampla defesa, consideram que seria obrigatério que ja
na acusagao, esteja devidamente apontada a norma de direito material
tida pela Administragdo como tendo sido infringida que consigne a
conduta supostamente irregular. Ainda pelo principio da legalidade e
pelo principio da tipicidade que nao seria permitido que os Defendentes
sejam acusados de ilicito sem definicdo prévia da conduta punivel e

determinacdo da sangdo aplicavel em lei e, ainda, sem
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adequacdo do ato especifico a conduta descrita como irregular na
correspondente norma.

Adicionalmente, segundo os defendentes, os procedimentos adotados
pela Comissdo de Inquérito teriam resultado em cerceamento de defesa,
uma vez que (fls. 2177 a 2184):

e houve uma demora injustificada na juntada e
disponibilizacdo de documentos relevantes;

e 0s procedimentos na tomada de depoimentos impediram a
exata compreensdao do contexto em que as declaragoes
foram prestadas;

e nos primeiros Termos de Declaracdes as perguntas feitas
pela Comissdo de Inquérito ndo foram lavradas e depois
passaram a ser;

e houve uma inércia injustificdvel diante de pedido de
producdao de prova e de investigagdes relevantes solicitadas

E pelos Defendentes.
DO MERITO
Inicialmente sustenta a defesa que a "a Comissdo de Inquérito (...)
reconhece a total impossibilidade de atribuir responsabilidades,
afirmando categoricamente que nao encontrou evidéncia que implicasse
a conclusdo referente as supostas ilicitudes dos acusados" (fls. 2184). A
defesa ainda destaca que "“[o] Relatério de Concluséo,
equivocadamente, apesar de ndo conseguir provar a ocorréncia de
qualquer ilicitude, visivelmente frustrado, chega ao ponto de afirmar
qgue nédo foi comprovada a ocorréncia de ilicito, mas o mesmo poderia
ter ocorrido" (fls. 2189).
Os defendentes ainda sustentam que a acusacao de descumprimento da
decisdao do Colegiado de 01/08/97, que determinou que em todos os
documentos relacionados a oferta de cotas do fundo constasse vedacgdo
a participagdo de investidores residentes e domiciliados no Brasil como
cotistas do fundo "...€ inteiramente equivocada vez que a obrigagdo
assumida junto ao Colegiado da CVM foi efetivamente cumprida" e que
"[c]hega a ser irbnica a situacdo a que os Defendentes foram chamados
a se defender" (fls. 2192).
Continua a defesa argumentando que providenciou o imediato
cumprimento da obrigagdo assumida, conforme se verifica no Boletim de
Subscricdo de 31.10.97 (fls. 2029), nos quais ja constava a restricdo
exigida pela CVM. Sustenta que na mesma época estava sendo
negociada a substituicao do RTA do Midland Bank para ABN AMRO
Cayman, sendo necessario aguardar a conclusdo da negociagdo, a
revisao pelos advogados nacionais e estrangeiros dos novos
documentos, para envio a impressao grafica e posteriormente para
distribuidores (fls. 2195 e 2196).
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A defesa ainda tenta descaracterizar a relagao de trabalho entre o Banco
Opportunity e Daniela Gbes, Terezinha Esteves, Rosangela Browne,
Bernardo Patury e Ricardo Kauffman, juntando Relagdes Anuais de
Informagdes Sociais - RAIS, referentes aos anos-base de 1997, 1998 e
1999, nos quais ndao constam 0s seus nomes como empregados do
mesmo, bem como certiddo negativa emitida pela Junta Comercial do
Estado de Sdo Paulo e certiddao simplificada pela Junta Comercial do
Estado do Rio de Janeiro (fls. 2197 a 2198, e anexos).

A defesa sustenta, ainda, que a Comissao de Inquérito declarou que seu
juizo ndo foi formulado em meios probatorios eficientes, mas somente
em depoimentos contraditérios (fls. 2199). Especificamente no caso da
depoente Rosdngela Browne, alega a defesa que esta foi procurada pelo
Sr. Demarco (e nao o procurou), € que nao sabia se a aplicagao fora
liguidada financeiramente. Alega ainda a defesa que nao houve efetiva
transferéncia de cotas, no caso da aplicagdo que teria sido realizada pelo
Sr. Demarco, pois o respectivo RTA nunca foi enviado (fls. 2205 a
2209).

Adicionalmente, alega ainda a defesa que o fato dos superiores de
Rosangela Browne, Boris Muroch e Maria Emmanouillides
desconhecerem tais operagdes e quem as tenham autorizado
demonstraria o carater ndo oficial da ajuda fornecida pela Sra. Browne
(fls. 2206 a 2207).

Sustenta ainda a defesa que as confirmagdes do RTA de fls. 77 e 78 nao
comprovam a subscricdao de US$ 500.000,00 pelo Sr. Demarco em 31
de outubro de 1997, no sub-fundo Money Market, nem o0
redirecionamento para os sub-fundos Agressive Equities (no valor de
US$ 150.000,00) e Brazilian Fixed Income Derivatives (no valor de US$
350.000,00). Tais documentos apenas confirmariam a aplicagao de US$
150.000,00 no sub-fundo Agressive Equities e US$ 350.000,00 no sub-
fundo Brazilian Fixed Income Derivatives, sem qualquer referéncia a que
tais investimentos comprovariam um switching das cotas do sub-fundo
Money Market para os outros dois sub-fundos, sequer apresentando a
proporcdo da troca de cotas. Alegam ainda os defendentes que ndo
consta dos autos a confirmacdo do RTA de que teria sido realizado o
investimento de Demarco no valor de US$ 500.000,00 no sub-fundo
Money Market e portanto este investimento nunca se realizou (fls. 2209
a 2214).

Argumentam ainda os defendentes que caso tivesse efetivamente sido
realizado mencionado investimento, teria o Sr. Demarco cometido crime
de falso testemunho e falsidade ideoldgica, pois no referido Boletim ja
constava declaragao expressa do subscritor de que nao seria residente

no Brasil e que declarara a Comissdo de Inquérito que nunca_fora
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Alegam ainda os defendentes que o investimento que efetivamente
ocorreu em 31 de outubro de 1997 ndo foi o investimento no sub-fundo
Money Market, que estaria representado pelo Boletim de Subscrigao as
fls. 93, mas sim o investimento nos sub-fundos Agressive Equities e
Brazilian Fixed Income Derivatives, representado pelo Boletim de
Subscricdo as fls. 70, realizado por OAM Inc, com sede nas Ilhas
Cayman e portanto, ndo residente no Brasil (fls. 2209 a 2211). O nome
do Sr. Luis Demarco no Boletim de Subscricdo seria mera "referéncia
interna", pois este valor s6 seria devido a titulo de b6nus de
performance. Argumentam os defendentes que o Sr. Demarco nunca
possuiu poderes para movimentar tais investimentos (fls. 2213 a 2214),
e que o switching request somente realizou-se mediante formulario
assinado pela OAM Inc. (fls. 163) e confirmado no relatério de negdcios
realizados pelo Opportunity Fund (fls. 583). Adicionalmente, alega a
defesa que o "redemption request'no valor de US$ 30.000,00 foi
assinado pela OAM Inc., sendo que o resgate s6 foi enviado a Demarco
apos instrucdes da OAM Inc., posteriormente confirmada através de
carta anexa enviada ao ABN Amro Trust Company (Cayman) Ltd.

Um dos defendentes, o Sr. Dério Ferman, em aditamento de termo de
declaragdes as fls. 866/874 apresenta diversas incongruéncias nas
planilhas que segundo o Sr. Demarco seriam utilizadas pelo grupo
Opportunity como extratos oficiais, enviadas periodicamente sobre
investimentos do préprio Sr. Demarco e e da Sra. Maria Fernanda de
Azevedo Marques no Opportunity Fund. Segundo o Sr. Ferman, estas
nao se constituiriam extratos oficiais do Banco Opportunity, do RTA ou
do Opportunity Fund, visto que (fls. 2215 e segs.):

e a época o Banco Opportunity ndo utilizava o meio eletrdnico
(e-mail) na comunicagdo com seus clientes, sendo que tal
prerrogativa somente veio a ser permitida pelo Banco
Central do Brasil em 2001;

e 0 Banco Opportunity sé enviava informagdes oficiais
periodicas relativas a fundos por ele administrados, que s&o
s6 os locais;

e as informagOes periddicas sobre o Opportunity Fund sdo
enviadas diretamente pelo seu RTA, sediado em Cayman,
sendo que Demarco nao recebia tais planilhas, conforme seu
préprio depoimento;

e as planilhas de fls. 100, 144 e 596 somam valores em
moedas distintas (dolares americanos e reais);

e erros primdrios demonstram que as informagdes foram
inseridas manualmente, ndao sendo geradas por qualquer
sistema do Opportunity;

e nao ha qualquer tipo de padrdo de apresentagdo e
formatagcdo, nem qualquer critério de ordenagdo das
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aplicacdes por data ou valor, sendo que valores em doélares
foram escritos e somados como se fossem valores em reais
e, sinais de rentabilidade dos fundos de acdes foram
invertidos;

e 0 papel timbrado utilizado para confecgdo dos e-mails sdo da
CVC/Opportunity Equity Partners, que ndo possui qualquer
relagdo com o Banco Opportunity S/A ou o Opportunity
Fund;

e 0 CVC/Opportunity Equity Partners € a empresa em que
Demarco trabalhou e as planilhas nunca foram enviadas por
empregados desta empresa;

e mesmo que Banco Opportunity S/A, OAM Ltda ou
CVC/Opportunity Equity Partners quisessem enviar tais
planilhas, ndo teriam como fazé-lo, pois nenhum dos trés
possuia a identificagdo dos investidores que sdo detidas pelo
RTA;

¢ a planilha de fls. 587 foi repetida outras vezes com texto em
portugués, demonstrando ser uma montagem;

e varias planilhas foram juntadas repetidas vezes para fazer
parecer um numero bastante volumoso de provas contra o
Opportunity Fund;

e as fls. 100 consta uma planilha datada de 12.03.99 enviada
anexa a e-mail de 16.03.98;

e as fls. 98 consta uma planilha datada de 16.03.98, na qual
consta uma aplicagao de 19 de margo de 1998 e o valor das
cotas ali indicadas dos sub-fundos do Opportunity Fund e
dos fundos nacionais ndo correspondem ao valor das
mesmas na data-base da planilha;

e a Sra. Daniela de Gées nunca trabalhou no CVC/Opportunity
Equity Partners;

e a Opportunity Asset Management Ltda possuia endereco em
Sdo Paulo, na Av. Brigadeiro Faria Lima, n® 2179, 1° andar
enquanto que CVC/Opportunity Equity Partners possuia
endereco em Sao Paulo, na av. Brigadeiro Faria Lima, n©
2179, 7° andar.

A defesa admite ainda a existéncia de material de divulgagdo dos sub-
fundos no escritério de Sdo Paulo e a autorizagdo tacita dada pela
administracdo do Opportunity para que os empregados do escritorio
prestassem informacgdes acerca do valor das cotas e da performance dos
fundos aos interessados. No entanto, este material ndo seria utilizado
para venda, pelo simples fato de ndo estar em portugués, nem haver
indicagdo de qualquer pessoa ou enderego de contato do Opportunity
Fund no Brasil. Justificou-se a existéncia desse material peje fgtg d_cns N |
que, como gestora do Opportunity Fund, a OAM Ltda deweg%(tj@f‘%' .
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informagbes quanto a rentabilidade e performance dos sub-fundos do
Opportunity Fund, assim como manter contato com as instituigbes
estrangeiras responsaveis pela colocagdao das cotas do Opportunity Fund
no exterior (Private Banks), os quais promovem visitas para checagem
de procedimentos.

Em relagdo a utilizagdo de tal material para fins comerciais, alega que
nada ficou demonstrado e que os depoimentos sdao contraditorios e
imprecisos (fls. 2221 e segs.).

Alegam ainda os defendentes que a simples prestagdo de informagoes
quanto a rentabilidade dos sub-fundos do Opportunity Fund nao
constitui qualquer irregularidade, e tentam eximir-se de sua
responsabilidade pelo fato de outra instituicdao financeira disponibilizar
diversas informagdes sobre a rentabilidade e performance de fundos
offshore (fls. 2221 e segs.).

Finalmente, alegam ainda os defendentes que a acusacao formulada
pela Comissdo de Inquérito contra a OAM Ltda. e a Sra. Verdnica Dantas
é deveras imprecisa, e que o direcionamento de aplicacdes para o Banco
ABN seria perfeitamente legal, pois este assumia a época o papel de
RTA do Opportunity Fund (fls. 2224 e segs.).

DA DEFESA APRESENTADA POR BANCO ABN AMRO REAL S.A. E
PELO SR. CARMINE GESU RAGO

DAS PRELIMINARES

Alegam os defendentes que a questdo tratada no ambito do inquérito
administrativo remonta ao més de agosto de 1997, por ocasido do
acolhimento pelo Colegiado de recurso do entdo Banco ABN AMRO S.A.,
em que se determinou a inclusdo de vedacgdo a participacdo de pessoas
fisicas e juridicas residentes ou domiciliadas no Brasil como cotistas do
Opportunity Fund; assim, a luz dos arts. 1° e 2° da Lei 9.873/99,
estaria prescrita a atuagdo punitiva da CVM (fls. 2343 a 2345).

DO MERITO

Argumenta a defesa (f1s.2339/2351 e 2926/2929) que nao ha qualquer
elemento que permita caracterizar sua conduta, na qualidade de
administrador e custodiante do Opportunity Fund, que tenha constituido
infracdao a dispositivos legais ou regulamentares, existindo tdo somente
alegacdes vagas de que "aparentemente" teria havido omissdao na
supervisdo do compromisso assumido com o Colegiado em 1997,
ocasiao em que sequer se determinou um prazo para cumprimento
deste mesmo compromisso.

Alega ainda que era impossivel ao Banco ABN AMRO REAL S.A. a
identificacgao dos participantes e respectivas nacionalidades no
Opportunity Fund e, adicionalmente, que a confeccdo da documentacgao
do Opportunity Fund ndao dependia de sua atividade isolada enquanto
administrador local.
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A demora no envio do private placement memorandum do Opportunity
Fund deveu-se aos problemas decorrentes da substituicdao do
administrador local e do registrar and transfer agent, o que implicou a
necessidade de sua revisdao detalhada e nova impressdao, sendo
inteiramente reformulado. Nao obstante, a limitacdo a participagdo de
pessoas residentes ou domiciliadas no Brasil ja constaria do subscription
agreement desde outubro de 1997.
Ademais, enquanto custodiante local da conta coletiva da qual
participava o Opportunity Fund, alega a defesa que o Banco ABN AMRO
S.A. somente poderia visualizar os ativos da carteira, sem conseguir
identificar os subscritores, nem certificar se estes tinham acesso ao
prospecto. Finalmente, em junho de 1998, apds receber do OAM Ltda. a
nova versao do private placement memorandum, efetuou a entrega
deste prospecto a CVM .
E o Relatério.
Rio de Janeiro, 23 de setembro de 2004
Eli Loria
Diretor-Relator
PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N° 08/01

Indiciados: Banco Opportunity S/A

Dorio Ferman

Opportunity Asset Management Inc.

Opportunity Asset Management Ltda.

Veronica Valente Dantas

Banco ABN AMRO Real S/A.

(ex- Banco ABN AMRO S/A)

Carmine Gesu Rago
Relator: Diretor Eli Loria

EMENTA: Oferta a investidores residentes e domiciliados
no Brasil de cotas emitidas por investidor
estrangeiro registrado na CVM na forma do
Anexo IV a Resolugdo CMN n.° 1.289/8 em
infracdo a Instrucdao CVM n.° 169/92, art. 19,
VI.

Insercao a destempo, em prospecto, de alerta
relativo a restricdo de participacao de cotistas

residentes e domiciliados no Brasil.
VOTO

Senhores Membros do Colegiado:
Antes de adentrar na analise das razdes de defesa quero me manifestar
a propdsito da necessidade, ou ndo, de adiamento do presente
julgamento, pois conforme informado no OFICIO/CVM/PTE/N®_ 215,

encaminhado em 14 de setembro de 2004 ao Exmo. Sr. Procurada@r,dagos - cN -
CPMI - CORREIOS

)
Fls. Ne. 231

13498
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Republica no Distrito Federal, Luiz Francisco Fernandes de Souza, € de
ser submetida a decisdo do Colegiado a recomendagdo de
sobrestamento, suspensdo e conversdao em diligéncia deste inquérito,
formulada pela Procuradoria da Republica do Distrito Federal no
OFiCIO/MPF/PRDF/LF N° 487, datado de 3 de setembro de 2004 e
recebido pela Autarquia em 13 de setembro de 2004.

A meu juizo, considerando que o Excelentissimo Senador Antero Paes de
Barros, Presidente da CPMI - "BANESTADO", em correspondéncia
datada de 14 de setembro de 2004, OFICIO N© 1250/2004, em resposta
a solicitacdo da CVM, informou ser praticamente impossivel precisar
prazo para que o plenario delibere sobre o pedido de informagdes
formulado pela Autarquia, feita a ressalva de que a posterior e oportuna
comprovacdo de fatos irregulares podera ser futuramente investigada,
bem como os elementos constantes destes autos, as informacodes
prestadas pelas partes, as provas colhidas pela Comissdo de Inquérito,
entendo serem suficientes para concluir o julgamento deste inquérito,
do ponto de vista das apuragdes compreendidas nas atribuicdes legais
desta Autarquia.

Ademais, além de ndo vislumbrar qualquer insuficiéncia instrutéria, uma
vez que os dados relativos a apuragdo da atuacdo do MTB Bank ndo sdo
imprescindiveis ao julgamento do caso ora em comento, aliada a
incerteza da prestagao da informacgdo solicitada a CPMI, possibilitando
até mesmo a prescricdo administrativa, estou também convencido de
gue os beneficios mais que evidentes de uma decisdo sobre este
assunto sao amplamente superiores ao tumulto e aos custos que
certamente adviriam do adiamento deste julgamento que, a meu ver,
apenas teria o efeito de prolongar uma situacao de indefinicdo, sem
qualquer contrapartida proporcional, necessaria ou legitima as
conclusdes abaixo expostas.

Superado esse Obice, passarei a analise das questGes preliminares
suscitadas pelos indiciados.

No que tange a nulidade do processo por inexisténcia de capitulagdo
legal, € oportuno lembrar que a Lei n® 6.385/76, no caput de seu artigo
11, estabelece que "A Comissao de Valores Mobilidrios poderéd impor aos
infratores das normas desta Lei, da Lei de Sociedade por Agbes, das
suas resolugbes, bem como de outras normas legais cujo cumprimento
Ihe incumba fiscalizar, as seguintes penalidades: (...)". Tal artigo € uma
norma em branco que precisa ser complementada por outra norma. No
caso em tela, esta norma a que se remete € o inciso VI, do art. 1° da
Instrugao CVM n® 169/92. Portanto, ndo identifico qualquer ilegalidade
na acusacao que importe a sua nulidade e conseqiiente arquivamento.
No que toca as referéncias aos principios da ampla defesa, da legalidade
e da tipicidade, cumpre anotar que o Relatério da Comissdo de Inquérito
faz expressa mengdo ao inciso VI, do art. 1° da Instrugdo CVM n©
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169/92 que foi violado. Outrossim, a defesa defende-se dos fatos.
Especificamente em relagdo a tipicidade, o argumento dos defendentes
ndo pode prosperar, pois esta caracterizada a tipicidade indireta: o art.
11 caput da Lei n°® 6.385/76, tipo principal, necessita do auxilio de uma
norma de extensdo, o inciso VI do art. 1° da Instrugdo CVM n© 169/92,
tipo secundario. H& no caso, uma tipicidade indireta, e ndo caso de falta
de tipicidade, posto que a norma em branco foi complementada por
outra.
Outrossim, lembro aqui a licdo de Maria Sylvia Zanello Di Pietro:
"Ao contrario do direito penal, em que a tipicidade é um dos
principios fundamentais, decorrente do postulado segundo o
qgual ndo ha crime sem lei que o preveja (nullum crimem, nulla
poena sine lege), no direito administrativo prevalece a
atipicidade; sdao muito poucas as infracbes descritas na lei,
como ocorre com o abandono de cargo. A maior parte delas fica
sujeita a discricionariedade administrativa diante de cada caso
concreto; é a autoridade julgadora que vai enquadrar o ilicito
(...). Por isso mesmo, na punicdo administrativa, a motivacao
do ato pela autoridade julgadora assume fundamental
relevancia, pois é por essa forma que ficard demonstrado o
correto enquadramento da falta e a dosagem adequada da
pena." (in Direito Administrativo - 122 ed. - Sao Paulo: Atlas,
2000.)
No que toca ao alegado cerceamento de defesa, esclarego inicialmente
gue em decisao deste Colegiado de 12 de novembro de 2001 (fls. 467 e
468), foi dado provimento ao recurso apresentado pelos defendentes e
fornecida copia do inteiro teor do inquérito, tendo sido juntados todos os
documentos aos autos e prontamente disponibilizados as partes em
diversas oportunidades. Com a devida vénia, se demora houve foi
devido justamente aos inumeros pedidos de cépias submetidos pelos
defendentes. Houve amplo e irrestrito acesso a todos os documentos,
denuncias e oficios que culminaram na tomada dos depoimentos, sendo
que os depoimentos dos defendentes foram suspensos até o acesso
integral aos autos. Houve rigorosa observancia das normas aplicaveis a
espécie, abrindo-se inumeras oportunidades para a defesa, ampla
producdo de provas, possibilidade de impugnagdo daquelas ja
produzidas, ndo havendo de se falar em nulidade nem prejuizo.
Quanto aos depoimentos, ressalte-se que ndo ha nenhuma formalidade
rigida imposta na tomada dos mesmos. Trata-se de uma opgdo de quem
estd presidindo a tomada de depoimentos entre a forma direta, pela
qual a pergunta é consignada e o depoimento € ditado diretamente pelo
depoente, e a forma indireta, pela qual as perguntas ndo ficam

consignadas e o depoimento passa pela percepgdo do presidente_da
audiéncia que entdo dita para o escrevente, reduzindo-o a term®&QN&®3/2005 - CN -
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ha qualquer nulidade, nem prejuizo neste procedimento, adotado
amplamente na esfera judicial.

Quanto a alegada inércia na producao de provas, creio que tal alegagao
dos defendentes ndo corresponde a realidade; todas as diligéncias
necessarias, relevantes e pertinentes foram realizadas pela Comissao de
Inquérito, que envidou todos os esforgos possiveis para a elucidagdao dos
fatos.

No que tange aos aspectos preliminares levantados por Carmine Gesu Rago e Banco
ABN AMRO S.A. (atual Banco ABN AMRO Real S.A.), recorro a Lei n® 9.873/99,
que trata dos prazos prescricionais em matéria de a¢do punitiva da Administragao Publica.
Atente-se para o art. 2° que cuida das hipéteses de interrupgdo da prescrigdo:

"Art. 29 Interrompe-se a prescrigao: (...)

II - por qualquer ato inequivoco, que importe apuragdo do fato; (...)"

No caso especifico, é forgoso reconhecer que inUmeros atos inequivocos
de apuracdo dos fatos foram praticados - como sugerem, alids, as mais
de trés mil paginas que compdem estes autos. Ainda que os fatos
remontem a agosto de 1997, como argumenta a defesa, é certo que o
prazo prescricional foi interrompido, prejudicando assim o argumento
levantado pelo defendente.

Por exemplo, jad em 05.06.98 &esta CVM expediu o
Oficio/CVM/SIN/GIE/N.° 1.137/98, enderegado aos proprios
defendentes, Sr. Rago e Banco ABN AMRO, em que comunicava a
possibilidade de cancelamento da inclusao do Opportunity Fund na conta
coletiva do ABN AMRO BANK N.V. - que foi respondido pelo proprio
Banco ABN em 25 de junho do mesmo ano (fls. 201). Ademais, nas
reunides de 8 de maio e 22 de junho de 2001, este Colegiado decidiu
pela instauracao de Inquérito Administrativo, atendendo a pedido da
Superintendéncia de Investidores Institucionais desta CVM (fls. 2/9).
Assim, afasto inteiramente a ocorréncia de prescrigdo, face as inumeras
hipdteses de interrupgao da contagem do prazo.

No mérito, quanto a alegada ‘"impossibilidade de atribuir
responsabilidades" e a auséncia de evidéncia que implicasse a conclusdo
da Comissao de Inquérito (fls. 2184 e segs.), esclareco que em nenhum
momento a Comissdo de Inquérito assim reconheceu. Tal raciocinio é
equivocado, pois a Comissdao de Inquérito apenas assumiu que 0S
resultados ndao foram comprovados. Ocorre que a comprovacgao de tais
resultados € irrelevante para a caracterizacdo das irregularidades
imputadas. Sao resultados da conduta de esforgo na colocagcdo publica
de cotas de sub-fundos do Opportunity Fund para residentes no Brasil. A
subscricao das cotas nao precisa ocorrer, nem estar provada para que
se configure a infragdo que é formal, ou seja, ocorre independentemente
do resultado. O regramento jé@ pune a conduta anterior com o objetivo
de evitar a ocorréncia da conduta posterior, posto que o perigo é
abstrato.
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Assim, entendo que a ilicitude imputada aos acusados, ou seja, a
conduta de esforgo de colocagdo publica, restou completamente provada
no curso das investigacdes, face a disponibilidade de material de
divulgagdo dos sub-fundos do Opportunity Fund para interessados pelo
escritorio do Banco Opportunity, na cidade de S&o Paulo, e aos
depoimentos de Rosangela Browne, Daniela Saccheto de Goes,
Terezinha Esteves, Ricardo Kauffman, Boris Muroch, e ainda a
confirmagdo de aplicagdes em nome de Luis Demarco pelo entdo RTA do
Opportunity Fund, o Midland Bank Trust Corporation Limited (fls.
77/78), como comentarei a seguir.

Ressalto ainda a afirmacdo da Comissdao de Inquérito de que "...ainda
qgue ndo comprovada a ocorréncia de subscricdo de cotas do sub-fundo
Brazilian Equities por residentes ou domiciliados no pais, a priori, ndo se
pode descartar a possibilidade de isto ter ocorrido com a interveniéncia
do Banco Opportunity, face a disponibilidade de material de divulgacdo
dos sub-fundos do Opportunity Fund para interessados pelo escritério do
banco, na cidade de Sdo Paulo" (fls. 2114). Ou seja, a Comissao de
Inquérito afirma que houve a possibilidade da subscricdo de cotas, a
qual ndo precisa ocorrer nem ser provada para a consumacgao do delito.
E isto é irrelevante, ndo porque estivesse "visivelmente frustrada", como
afirma a defesa, mas porque ndo é esta a ilicitude imputada, mas sim o
esforco de distribuicdo de cotas de fundos constituidos no exterior a
residentes e domiciliados no pais, conforme foi exaustivamente
comprovado pela Comissao de Inquérito. Ha o perigo abstrato e por isso
a consumacado é antecipada, presumindo-se desde logo que o resultado
desejado pelo agente ocorreu.

No que se refere ao descumprimento da decisdo do Colegiado de
01.08.97 (fls. 198 a 199), gostaria de destacar que somente em
25.06.98, o Banco ABN AMRO protocolizou nesta CVM copia do
prospecto de colocagao de cotas do Opportunity Fund, revisado e
consolidado em 11/05/98, em atendimento ao compromisso assumido
perante essa autarquia por seu cliente (fls. 202 e segs.). Apesar do
Colegiado ndo ter fixado prazo para cumprimento da obrigagao, a
demora em mais de dez meses refoge aos limites da razoabilidade,
revelando um total descaso a decisdo do Colegiado. Ora, se ndo houve
fixacdo de prazo é porque o cumprimento deveria ter sido imediato. Até
mesmo porque a vedacgdo ja existia antes da decisdo do Colegiado, que
apenas explicita um modo de garantir a sua ndo ocorréncia.

Tal demora, ao contrario do alegado, trouxe prejuizos na medida em
que abriu a possibilidade de que residentes no pais pudessem
subscrever cotas do Opportunity Fund. Por exemplo, a Sra. Roséngela
Browne afirmou categoricamente que preencheu em 31.10.97_.um

subscription agreement de US$ 500 mil em favor do Sr. Defratgo’ 082

005-CN- |

preencheu um outro em 05.08.97, no valor de US$ 250 mil, em fé%i“dcpﬁ‘iﬁglos |
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mesmo investidor (fls. 517). O Oficio/CVM/SIN/GIE/n°® 1.528/97 foi
enviado em 29.08.97 ao Banco ABN AMRO, na qualidade de instituigao
administradora do Opportunity Fund, dando conta de que o Colegiado
aceitara, em 01.08.97, o compromisso assumido pelos ora acusados
através da administradora, no qual se comprometiam a colocar uma
regra nos prospectos, nos boletins de subscrigdo e demais documentos
relacionados a oferta de cotas do fundo alertando da vedagdo de
participacdo de pessoas fisicas e juridicas residentes e domiciliadas no
Brasil como cotistas do fundo (fls. 182/183) e expressamente reiterado
em 14.07.97 (fls.53/54).

Muito embora o oficio da CVM informando a decisdao do Colegiado ter
sido enviado apds a data da subscricdao do fundo pelo Sr.Demarco, tal
argumento ndo aproveita a defesa, posto que a Sra. Rosangela Browne
assumiu que preencheu um subscription agreement em data posterior
(31.10.97) a comunicagdo enviada pela CVM (29.08.97). Note-se que o
compromisso assumido pelos acusados foi no sentido de inserir a
vedacao nos prospectos e boletins de subscricdo do Opportunity Fund,
sem restringi-la ao sub-fundo Brazilian Equities.

No que tange aos Boletins de Subscricdo acostados as fls. 70 e 93,
reconhego que tais documentos elidem a ma-fé apenas de OAM Inc.,
mas nao a culpa, a negligéncia na demora para alteracdo dos
documentos relacionados a oferta do Opportunity Fund.

No que toca a etapa de "transicdao" de servigos prestados do Midland
Bank para o ABN AMRO Cayman, nao foi comprovada qualguer
negociagdo a época que comprometesse as obrigagbes legais dos
defendentes. Nao comprovaram os defendentes quando a negociagado foi
concluida, nem quando o material foi enviado para a grafica. Houve
portanto, negligéncia no cumprimento de suas obrigagdes.

Quanto a discussdo sobre uma eventual inexisténcia de relagdo de
trabalho entre Banco Opportunity e Daniela Goes, Terezinha Esteves,
Rosangela Browne, Bernardo Patury e Ricardo Kauffman, entendo que a
relacdo de trabalho é uma relagao de fato e independe da comprovacao
da presenga do nome do funcionario no Relatério Anual de Informacgtes
Sociais - RAIS. Do mesmo modo, independe de o empregador estar
devidamente regularizado perante a Junta Comercial.

O argumento de que nao se pode imputar qualquer responsabilidade ao
Banco Opportunity pelo simples fato de auséncia dos nomes dos
empregados no RAIS, bem como auséncia de registro na Junta
Comercial, ndo se sustenta. Em sentido contrario, devem prevalecer os
depoimentos convergentes no sentido de que eram funcionarios do
Banco Opportunity. Até mesmo o argumento utilizado pela defesa de
que a origem de tal confusdo pode ter-se originado das declaragoes de
Daniela Goes, Terezinha Esteves e Rosangela Browne a Justica das Ilhas
Cayman em que afirmaram que trabalhavam para a Opportunity Asset

Documentol



Management Ltda vem reforcar a tese de que na realidade ndo havia
distingdo de fato entre as duas, ambas fazendo parte do grupo
Opportunity.
Em relagdo ao fato de que a acusacao teria formado sua convicgdo com
base em depoimentos contraditérios, sou obrigado a divergir de tal
assertiva. A Comissdo de Inquérito apenas disse que devido a
impossibilidade de obter o que seria a prova cabal - lista nominal dos
investidores residentes e domiciliados no Brasil que efetivamente
operaram no Opportunity Fund a partir de meados de 1996 - devido as
negativas da Cayman Islands Monetary Authority, fundamentou suas
conclusdes, em maior grau, nos depoimentos e informacdes prestadas
pelas pessoas envolvidas. Ndo disse que os depoimentos nao eram
eficientes, nem que eram contraditérios.
Ocorre que a prova testemunhal ndo € mais ou menos importante, nem
ineficiente. No sistema brasileiro ndo ha hierarquia das provas. Todas
ttm o mesmo valor. O que importa é que elas sejam fortes,
convergentes, suficientes a sustentar uma condenacao.
Convem lembrar que a prova testemunhal € um meio de prova, tendo o
mesmo valor que qualquer outro, pois todas as provas sao relativas. E
apta a embasar uma condenagao, ainda mais quando em harmonia com
os demais depoimentos colhidos nos autos e ndo elididas por outros
elementos de convicgdo. Tal € o posicionamento da mais autorizada
Doutrina, como Julio Fabrini Mirabete, que nos ensina o valor da prova
testemunhal no processo penal:
"Lembra porém E. Magalhdes Noronha que, maxime no
processo penal, é o testemunho a prova por exceléncia, ja que
o crime é um fato, é um trecho da vida e, conseglientemente é,
em regra, percebido por outro. O depoimento - lembra
Vishinski - € uma das provas mais antigas e generalizadas. Nao
ha sistema probatério que lhe negue um lugar mais ou menos
importante entre as demais classes de prova. Ndo se pode,
realmente prescindir da prova testemunhal na maioria das
acbes penais, devendo o juiz confiar nos depoimentos
prestados quando ndo estdao em desacordo evidente com o0s
demais elementos dos autos" (in Processo Penal. Sdo Paulo:
Atlas, 1991).
Alids, os depoimentos colhidos sdao de fundamental importancia para
este julgamento. Temos ai pelo menos dois aspectos passiveis de
esclarecimento: a colocagdo das cotas do Opportunity Fund e a
existéncia de material de divulgagdo nos escritérios da OAM Ltda.
Quanto a colocagdo das cotas, cumpre destacar:
e Boris Muroch e Maria Emmanouilides Pereira (responsaveis pela

declararam que o objetivo principal da equipe que atuav

coordenacdo comercial da unidade regional da OAM Ltdg i’?%nb&hﬂ%‘w-
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supervisdo, na filial OAM Ltda em S3do Paulo concentrava-se na
colocacdo de fundo local, ndo existindo uma rigida estrutura
administrativa formal ou hierarquica, ja que, por vezes, membros
da equipe podiam se reportar diretamente a administragao
sediada no Rio de Janeiro (fls. 564 a 568);

e Rosangela Browne, Terezinha Aparecida Marques Esteves e
Ricardo Kauffman (funciondrios do Banco Opportunity S/A)
declararam que a fungdo basica da area em que atuavam consistia
na venda de fundos de investimentos locais administrados pelo
Banco Opportunity (fls. 513, 517, 561 e 562);

e Fernando Barrozo disse que atendia aos colocadores dos fundos
locais e offshore do grupo Opportunity (fls. 698 e 699);

e Pérsio Arida disse que a distribuicdo e vendas da cotas do
Opportunity Fund eram feitas pelos Private Banks no exterior,
além de negociagbes que ocorriam via Euroclear. O registro de
clientes ficava a cargo do RTA em Cayman. (fls. 716 a 719);

e Bernardo Patury Assumpgcao (funcionadrio do Banco Opportunity de
maio/98 a maio/00) declarou "que comercializava tanto fundos
locais como internacionais; nos locais tinha como clientes pessoas
fisicas e juridicas, e nos internacionais bancos e distribuidores de
fundos" (fls. 521);

e Rosangela Browne admitiu que foi pessoalmente conversar com
Luis Demarco (residente no Brasil)sobre investimentos oferecidos
pelo Opportunity Fund, tendo levado consigo uma pasta com todos
os regulamentos dos fundos locais e off-shore; assumiu que
cuidou da orientacdo e da entrega de prospectos e modelo de
boletim de subscricdo do Opportunity Fund a Luis Demarco,
relativamente a duas operagdes por ele realizadas, em 5 de
agosto e 31 de outubro de 1997 (fls. 517);

e Daniela Saccheto de Goées (funcionaria do banco Opportunity)
afirmou categoricamente "que a sua area fazia vendas de fundos
custodiados no Brasil e no exterior", e que, além disso, " "tinham
alguns investidores além do Demarco que residiam no Brasil e
tinham cotas do sub-fundo do Opportunity Fund"; que "esse
conhecimento decorria do fato de que, uma vez feita a venda das
cotas, era ela (...)quem prestava as informacbes e
operacionalizava a movimentacao das contas, tais como resgates
e switching"; que "nas movimentacdbes de contas era dado
somente o numero da conta e ndo o nome do cliente(...)"; que
"enviava um fax para o Banco [ABN AMRQO], com copia para a Sra.
Karine Esteves, funcionaria do Opportunity no Rio de Janeiro, que
tinha a funcao de confirmar junto ao ABN as movimentacoes
solicitadas" (fls. 511 e 512);
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o Boris Muroch disse que relativamente a ocorréncia de eventuais
consultas telefénicas acerca do valor das cotas ou da performance
dos fundos off-shore por determinacdo da administracdo do
Opportunity, os interessados poderiam ser informados "sem
qualquer restricao" ou mesmo a identificacdo do solicitante; e que
a Sra Karine Esteves era responsavel pelo "fornecimento do valor
das cotas e da performance dos fundos off-shore" (fls. 564 e
565);

e Verbnica Dantas disse que todas as negociacdes com agdes eram
feitas na pragca do Rio de Janeiro; que Karine Sylvie Esteves
cuidava do recebimento das informacgdes internas; e que o0s
private banks ou mesmo o Euroclear faziam a venda do
Opportunity Fund enviando as informagdes diretamente para o
banco contratado para agir como RTA - Midland Bank Trust Co.
Ltd., ABN AMRO Bank - Cayman e, atualmente, o UBS Cayman
(fls. 656 e segs.);

e Karine Esteves, rebatendo as declaragdes de Boris Muroch, disse
que a aplicacao nos fundos cabia aos Private Banks, os quais
mantinham acordo com o Opportunity Fund, e, ao Registrar and
Transfer Agent,(RTA); que se algum representante dos Private
Banks estivesse fazendo due dilligence junto a OAM Ltda., ai sim,
poderia receber modelos/drafts daqueles formularios (fls. 720 a
724);

e Eduardo Penido (responsavel pela drea de produtos da OAM Ltda.
desde margo/94 e pela comercial, a partir do segundo
semestre/2000) disse que a OAM Ltda s6 distribuia fundos
domésticos utilizando-se dos bancos distribuidores, porguanto nao
dispunha de estrutura de venda direta para varejo, nunca tendo
feito qualquer esforco ou promogdo para colocagao de cotas de
fundos off-shore. Declarou que o Opportunity Fund ndo exerce
nenhuma atividade operacional (receber aplicacbes, fazer
cadastros e executar investimentos) no Brasil e ndo realiza
operacdes de remessas de recursos para o exterior em nome dos
clientes do Fundo, sendo tais operacdes realizadas pelo RTA em
Cayman (fls. 639 e 640);

e Doério Ferman declarou que o Opportunity Fund ndo recebia,
pagava ou fazia cdmbio para clientes, sendo que a captagdao se
dava unicamente no exterior através de colocadores (fls. 684 a
686);

e 0 Sr. P.L., uma vez confrontado com o subscription agreement em
que consta seu nome (fls. 63) declarou que "acredita que tenha
sido preenchido quando do contato feito com o Opportunjty-para.a

aplicagdo (...)" que, ainda segundo o Sr. P.L., ndo se efetiv@un{fiE2005 - CN -
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Assim, temos que os depoimentos de Boris Muroch, Maria
Emmanuilides, Rosangela Browne, Terezinha Esteves, Ricardo Kauffman
e Fernando Barrozo apenas enfatizam o "objetivo principal®, "a
concentragao", a "fungdo basica", o "atendimento" relativos a fundos
locais. Em nenhum momento negam a colocagdo de fundos off-shore.
Pérsio Arida também ndo exclui a possibilidade de distribuicao e vendas
no Brasil, apenas declara que eram feitas no exterior.

Ao mesmo tempo, os depoimentos de Karine Esteves, Eduardo Penido e
Dério Ferman devem ser apreciados com alguma reserva, uma vez que
ninguém € obrigado a imputar a si mesmo a autoria de um ilicito.

Por outro lado, os depoimentos de Luis Roberto Demarco, Bernardo
Patury, Rosédngela Browne, Daniela de Godes e Béris Muroch sdo
categoricos, consistentes e em sintonia com os demais elementos dos
autos no sentido de que cotas do Opportunity Fund eram efetivamente
oferecidas no Brasil. Assim, devem merecer fé e sdo robustos, aptos a
servir de suporte a uma condenacao. Neste mesmo sentido, tem-se
ainda o depoimento do Sr. P.L., confirmando a existéncia da oferta,
associado ao subscription agreement em que consta sua identificagao.

Ja no que se refere ao segundo aspecto, relativo a existéncia de
material no escritério da OAM Ltda, os fatos sao os seguintes:

e Boris Muroch afirma claramente que nas instalagdes do escritorio
em Sdo Paulo havia "laminas" explicando a caracteristica de cada
sub-fundo off-shore administrado pelo Opportunity Fund, assim
como formuldrio de subscription agreement - que possuia uma
etigueta de identificagdo numérica ndo especifica, para ser
entregue ao solicitante; que no entanto, ndo teve acesso aos
prospectos e regulamentos dos sub-fundos off shore; e que "no
periodo em que esteve como coordenador comercial houve a
entrega destes formuldrios [subscription agreement] para diversas
pessoas que procuraram o setor comercial em Sao Paulo" (fls.
565);

e Maria Emmanouilides disse que teve acesso aos prospectos e
regulamentos dos sub-fundos off shore, mas ndo procedeu a uma
leitura acurada dos mesmos (fls. 567 e 568);

e Rosangela Browne teve acesso aos prospectos e 0s entregou a
Demarco (fls. 517);

e Terezinha Esteves negou ter acesso aos prospectos e
regulamentos dos sub-fundos off shore (fls. 513);

e Daniela de Gdes, Ricardo Kauffman e Bernardo Patury também
tiveram acesso aos prospectos (fls. 511, 512, 561, 562 e 521);

e Verdnica Dantas admite que havia material sobre o Opportunity
Fund no escritério da OAM Ltda, mas nega que seria utilizado para
divulgagdo, mas sim para informagdo sobre a performance dos
sub-fundos, e servia para ser enviado aos bancos que vendiam os
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fundos. Acrescenta que ndo havia material em portugués, ndo
constando telefone, endereco ou nome de pessoa de contato do
Opportunity (fls. 656 e segs.);

e 0 Sr. P.L., declarou ter "consultado" o Banco Opportunity, e de tal
consulta, ter-se-ia como resultado o preenchimento de um
subscription agreement em seu favor. Razoavel assumir, portanto,
que o preenchimento deste documento deu-se no pais e ndo no
exterior, uma vez que o0 depoente afirma ter procurado a
instituicdo financeira local.

Quanto ao depoimento da Sra. Browne, nota-se esforco efetivo da
defesa em descaracteriza-lo. Esta afirma ter preenchido um subscription
agreement em 05.08.97, no valor de US$ 250 mil, para aplicagao no
sub-fundo Brazilian Hedge e outro em 31.10.97, no valor de US$ 500
mil (fls. 517).

No caso, pouco interessa a caracterizagdo da oferta publica o fato de
que a Sra. Browne teria procurado o Sr. Demarco, ou se teria ocorrido o
contrario. Ndo importa quem procurou quem, 0 que interessa é que
houve efetiva oferta de cotas de sub-fundos do Opportunity Fund,
consubstanciando-se no fornecimento de explicagBes sobre o modo de
aplicacdo em referido fundo, inclusive de prospectos dos fundos
administrados pelo Opportunity Fund e de modelo de subscription
agreement. Ademais, o depoimento da Sra. Browne corresponde
fielmente ao depoimento do Sr. Demarco.

Quanto a questdo da incerteza da liquidagdo financeira da subscricdo, tal
fato ndo € essencial para a caracterizacdo da colocacdo. Ocorre que a
consumacao da colocacao independe da venda, sendo esta mero
exaurimento daquela; a mesma interpretacdo se aplica para o eventual
nao envio do RTA.

Quanto ao fato de os superiores da Sra. Browne, o Sr. Boris Muroch e a
Sra. Maria Emmanouillides desconhecerem tais operagdes, entendo que
estes Ultimos alegam desconhecer apenas a realizacao de tais operagdes
de venda, o que nao significa que desconheciam a oferta. Entendo que o
fato da Sra. Browne ser funciondria do Banco Opportunity, e exercer
suas atividades em filial da Opportunity Asset Management Ltda, em
prédio em que varias empresas do Grupo Opportunity exercem suas
atividades, reveste-se de uma aparéncia que permite considerar que o
ato foi praticado em nome do Opportunity Fund.

Destaco que em nenhum momento se contestou o fato de que
realmente houve o fornecimento de informacgodes, prospectos dos fundos
e modelo de boletim de subscricdo por parte da Sra. Browne ao Sr.
Demarco. Este concorda que realmente houve a ajuda de Rosangela
Browne no preenchimento dos boletins de subscrigdo, o que demonstra
plenamente que houve a efetiva colocagao de cotas. ['RQS re 0312006 - ON -
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No que se refere aos documentos acostados as fls. 77 e 78, ndo entro
no mérito de estar ou ndo demonstrado um eventual switching das cotas
- ainda que ndo provem o redirecionamento da aplicagao em 05.11.97,
0 que importa é que provam o efetivo investimento em 31.10.97. Nao
obstante, repito que a confirmagdo do investimento € mero exaurimento
do resultado da oferta, ndao se precisando efetivar, quanto mais se
provar.

Quanto ao eventual cometimento pelo Sr. Demarco de crime de falso
testemunho e falsidade ideoldgica, cumpre ressaltar que a sua
responsabilidade ndo exime a responsabilidade dos indiciados.

Quanto a alegacdo de que o investimento ocorrido em 31.10.97 teria
sido realizado pela OAM Inc, e nao pelo Sr. Demarco, destaco que a
parte superior deste boletim esta preenchida com o nome de Luis
Demarco (fls. 70).

Ademais, o Sr. Demarco afirmou que tal operacao foi realizada pela Sra.
Terezinha Esteves, que embora em depoimento tenha alegado nao se
recordar em especifico deste caso, confirma que realizava esse tipo de
operagao para Demarco, juntamente com outros funcionarios (fls. 513).
No que tange as planilhas apresentadas, ainda que se considere as
alegacbes do Sr. Ferman, nao se pode desprezar o depoimento do Sr.
Fernando Amaral, citado pelos préprios defendentes, verbis: "Que no
momento em que (...) tomou conhecimento desse tipo de informagao
que era prestada, no caso, pelo Sr. Ricardo Kaufman, o advertiu de que[
tal préstimo] ndo era pratica da empresa e nem atribuicdo da funcdo
dele esse tipo de atividade e, se ele o fazia, fazia em carater pessoal e
por mera liberalidade" (fls.698/699).

Admitindo-se que o Sr. Ricardo Kauffman elaborava tais planilhas
enquanto trabalhava na OAM Ltda, resta saber se 0 seu conteudo era
verdadeiro. Muito embora tais documentos fiquem descaracterizados
como documentos oficiais do Banco Opportunity, o que nele esta contido
foi confirmado como presumidamente verdadeiro em depoimentos de
funcionarios que os elaboraram. As planilhas eram informais, artesanais
e feitas exclusivamente para o cliente, diretor do CVC/Opportunity
Equity Partners, tal como um relatério de acompanhamento paralelo e
pessoal.

Os dados constantes nas planilhas foram incluidos manualmente por
quem os elaborou. O Sr. Ricardo Kauffman declarou que acessava um
sistema de controle de contas, compilando os dados em uma planilha
para serem enviados ao investidor. Assim, justamente pelo fato das
planilhas ndao serem geradas pelo sistema, mas elaboradas
manualmente possibilita e justifica a incidéncias dos erros apontados no
aditamento ao termo de declaragdes do Sr. Dério Ferman (fls. 866 e
segs.).
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Ora, CVC/ Opportunity Equity Partners, Banco Opportunity S/A e
Opportunity Fund, Opportunity Asset Management Ltda, Opportunity
Asset Management Inc. pertencem a um mesmo grupo econdmico. O
reconhecimento de que o grupo econdmico é um fato da-se na
legislagao trabalhista (CLT, art. 29, § 2°), para atribuir responsabilidade
solidaria a todas as empresas do mesmo grupo econémico pelos créditos
trabalhistas e considerar o grupo de empresas como empregador unico
(Enunciado n© 129 do TST).

Assim, justifica-se o fato das planilhas de controle de investimentos
estarem em papel timbrado do CVC/Opportunity Equity Partners.
Justifica-se também o fato do Sr. Ricardo Kauffman ter tido acesso a um
sistema de controle de contas do Opportunity, de onde retirava os dados
que compilava em uma planilha eletrénica. Justifica-se ainda o fato das
planilhas serem enviadas ao Sr. Demarco, pois este gozava da condigao
de diretor de uma das empresas do grupo, conforme disse a prépria
defesa.

Mesmo que tais planilhas nao possam ser consideradas como contendo
informagdes cuja autoria fosse imputdvel oficialmente ao Grupo
Opportunity, as circunstancias em que foram produzidas, reconhecidas
pela prépria defesa, autorizam considera-los como meio de prova idéneo
a demonstrar, pelo menos, a existéncia da relagdo de investimento
entre o Sr. Demarco e 0 conglomerado Opportunity.

Em relagdo a existéncia de material de divulgagdo nos escritérios de Sao
Paulo, divirjo da defesa quanto a contradicdo e imprecisdao nos
depoimentos a este respeito.

No meu entender, os depoimentos das testemunhas foram coerentes na
sua ampla maioria a demonstrar a efetiva oferta, o esforgo na colocagao
das cotas através do fornecimento de informacgdes, prospectos e
modelos de boletim de subscricdo, conforme ja amplamente descrito nos
paragrafos anteriores

Quanto ao fato de outra instituicdo financeira disponibilizar informacdes
sobre fundos offshore em sua pagina na rede mundial de computadores,
esclareco que tal fato refoge do ambito do presente inquérito e em nada
modifica a responsabilidade dos acusados e, ademais, as regras hoje
sdo outras ndo havendo, no meu entender, dbice a que residentes e
domiciliados no pais fagam investimentos no exterior, desde que
declarados a Receita Federal e ao Banco Central do Brasil.

Os defendentes tentam vincular a colocagdo de cotas a uma venda de
cotas, o que ndo se justifica, pois como ja afirmei ao longo deste voto, a
venda é mero exaurimento da oferta posto que o resultado € a prdpria
conduta de oferecer.

Quanto a referéncia feita pelos defendentes da existéncia ;de—ot :
interesses por tréds do presente inquérito administrativo, g;l) i a034805 - CN - |
esclarecer que estes sdo impertinentes e irrelevantes para o ql Meae GERREIOS
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questdo. Caso versem sobre questdes pessoais, as mesmas devem ser
resolvidas pelas pessoas envolvidas fora do ambito desta Autarquia.
Alids, em certas circunstancias a profusao de incidentes processuais
motivados exclusivamente por interesses pessoais € fator que mais
prejudica do que colabora com a apuragao levada a cabo pela CVM.
Sobre a sentenca proferida nas Ilhas Cayman, lembro que uma decisao
de outro pais, que adota um sistema juridico totalmente diverso do
nosso, com sistema de provas diverso, garantias de contraditério e
ampla defesa diversos, ndo pode impor-se ao nosso ordenamento
juridico, pois feriria o principio da soberania nacional.

Necessario que fosse submetida ao juizo de delibagdo no Supremo
Tribunal Federal, competente para verificar sua adequagdo as leis
brasileiras, ao conceito moral, aos costumes e as garantias do devido
processo legal. Se assim nao foi, ndo é exequivel no Brasil, devendo ser
acolhida como um elemento da livre convicgdao do julgador, como outro
qualquer, que a ela nao fica adstrito.

Quanto a substituicdo do administrador local e do Registrar and Transfer
Agent, entendo que tais fatos ndo eximem de responsabilidade os
defendentes. Lembro aqui, que o prazo decorrido entre o comando de
insercao no private placement memorandum de alerta quanto a
restricdo a participacdo no fundo de residentes e domiciliados no pais,
decidido em reunido do Colegiado de 01.08.97 e a apresentacdo a CVM
da respectiva documentagao na forma exigida (25.06.98), foi superior a
dez meses.

Tanto na regulamentagdo em vigor a época (o "Anexo IV" a Resolucdo
CMN n.° 1.289) quanto na atual (Resolugdao CMN n.° 2.689), o papel do
administrador local do investidor estrangeiro, atualmente referido como
0 "representante local", € o de responder perante as autoridades locais
pelos atos praticados em nome deste investidor, dentre outras
obrigagdes. Assim, exigiu-se que o Banco ABN diligenciasse para o total
e pronto atendimento ao compromisso assumido perante esta CVM em
agosto de 1997.

Neste sentido, a demora em se inserir no prospecto a informacdo acerca
da limitacdo a participacdo de residentes ou domiciliados no pais é
inexplicavel. No minimo, demonstra a omissdo do Banco ABN no
cumprimento de seu dever de administrador local do Opportunity Fund.
Em atencdo ao fato de que no subscription agreement ja constava a
declaragao acerca do local de residéncia do subscritor das cotas, lembro
que nao foi este o compromisso assumido junto a esta Autarquia. Era
necessaria a alteracao do private placement memorandum, instrumento
de efetivacdo da oferta publica de cotas, e foi a este documento que o
Colegiado desta CVM fez referéncia ao apreciar o recurso do proprio
Banco ABN em 1997.
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Assim, admito como atenuantes o fato de que a limitagdo a participacao
de pessoas residentes ou domiciliadas no Brasil ja constava do
subscription agreement desde outubro de 1997 e que, ainda que
tardiamente, foi inserida a clausula no private placement memorandum,
é fato que houve descumprimento da determinagdo da CVM.

Pelas razdes expostas, VOTO no sentido de aplicar as seguintes
penalidades, de acordo com o disposto no artigo 11 da Lei n° 6.385/76:

e Banco ABN AMRO Real S.A., ex-Banco ABN AMRO S.A, e seu
diretor Carmine Gesu Rago - pena individual de multa pecunidria
no valor de R$20.000,00 por negligenciarem na supervisao do
cumprimento do regulamento do Opportunity Fund, bem como do
compromisso assumido pelo Opportunity Fund, ratificado
posteriormente pelo Opportunity Asset Management Ltda. e
Opportunity Asset Management Inc. de inserir, nos prospectos,
regras restritivas relativas a subscricdo de quotas do sub-fundo
Opportunity Fund, por investidores residentes e domiciliados no
pais.

e Opportunity Asset Management Ltda., Opportunity Asset
Management Inc. e seus diretores, Dorio Ferman e Ver6nica
Valente Dantas - pena individual de multa pecunidria no valor de
R$20.000,00 pelo cumprimento a destempo do compromisso de
inserir, nos prospectos, regras restritivas relativas a subscricdo de
quotas do sub-fundo Opportunity Fund, por investidores
residentes e domiciliados no pais.

e Opportunity Asset Management Ltda., gestor do Opportunity Fund
e sua diretora Verdnica Valente Dantas, Banco Opportunity S.A. e
seu Presidente, Dorio Ferman - pena individual de multa
pecuniaria no valor de R$100.000,00 pelo esforco na colocagao
publica no Brasil de cotas de sub-fundos de Anexo IV do
Opportunity Fund vedados a residentes e domiciliados no pais.

Proponho, ainda, que o Ministério Publico seja comunicado desta
decisao.

Adicionalmente, gostaria de tecer alguns comentdrios a respeito de
algumas questdes que me afligiram ao longo da analise destes autos.

De inicio quero ressaltar que os julgamentos realizados por esta
Autarquia sao de natureza colegiada e imparciais.

Os julgadores pautam sempre o seu convencimento por uma analise

isenta, com método e serenidade, buscando a verdade dos fatos
valendo-se de todas a provas produzidas nos autos.

Também tenho por certo serem infundadas e improcedentes as
referéncias de que este processo tenha sido retardado no ambito da

CVM. Tanto na area técnica como no Colegiado da CVM o procedimento

teve o andamento rigorosamente normal, e falo isso com a tran T 05-CN-t
de quem examinou os autos como Relator e nao atuou no pro% - -NEFHRREIOS |
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na area técnica nem no Colegiado até recentemente, quando tomei
posse.

Ademais, gostaria de registrar aqui o esforgo empreendido ndo sé pela
Comissdo de Inquérito responsavel pelo caso, mas também por outras
areas da CVM (como a Superintendéncia de Relagbes Internacionais), no
sentido de obter informagdes junto a Cayman Islands Monetary
Authority, que pudessem colaborar na investigagao.

Pude identificar pelo menos cinco oficios (sem contar outros
aditamentos e ratificagdes) enderecados aquela autoridade estrangeira,
em que se tentou obter dados acerca dos possiveis subscritores de cotas
do Opportunity Fund.

Infelizmente, ndo obstante o esforco da CVM, nao foram colhidos bons
frutos: as autoridades de Cayman negaram o fornecimento de
documentagdo e informagdes pois exigiram garantias de que a
informagcdo nao seria usada em processos criminais o0 que,
evidentemente, por forca de lei, a CVM ndo pdde assegurar.

Tal negativa nos remete a discussdao em torno da dificuldade imposta
aos reguladores do mercado financeiro e de capitais, pela farta utilizagao
de veiculos de investimento constituidos offshore, em especial em
"paraisos fiscais". Observa-se que tais territdérios tém legislagdo
comercial e tributaria flexivel, além de ampla liberdade cambial, mas
com sigilo bancario e profissional muito rigidos.

E interessante observar que o Brasil alterou diversas regras internas, de
forma a evitar situagdes em que seja possivel escapar a identificagdo de
titulares de qualquer investimento - como é o caso da vedacgdo geral a
criagdo e emissao de titulos ao portador, e todo o arcabougo erguido em
torno da legislagdo de combate a lavagem de dinheiro.

A Secretaria da Receita Federal também tem demonstrado preocupagao
com a matéria e editou normativos especificos, que destinam
tratamento tributario diferenciado a paises ou dependéncias que
oponham sigilo relativo a composicdo societaria de pessoas juridicas
(e.g., Instrugao Normativa SRF n.° 188, de 6 de agosto de 2002).
Esforcos no sentido de viabilizar a troca de informagdes com fins de
investigagao ndao faltam. Temos como exemplo por exceléncia a Lei
Complementar n® 105/01, que prevé diversas hipoteses de intercambio
de informacdes. No caso especifico da CVM, é oportuno destacar o
numero crescente de memorandos de entendimento firmados com
orgaos reguladores de outros paises.

Demonstrando preocupagao com a situagao dos paraisos fiscais, o
Presidente Luiz Indcio Lula da Silva a eles referiu-se em seu discurso
proferido em 26.01.03 no Férum Econdémico Mundial realizado em
Davos, ;Suiga, no seguinte sentido: "E necessdrio que a comunidade
internacional dé sua contribuicdo para impedir a evasdo ilegal de
recursos, que buscam refugios em paraisos fiscais. Maior disciplina
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nessa area é fundamental para o decisivo combate ao terrorismo e a
delinqliéncia internacionais, que se alimentam da lavagem de dinheiro.".
Encontro referéncia, ainda, em discurso proferido em Oxford, Inglaterra,
em 13.11.02, pelo entdo Presidente Fernando Henrique Cardoso,
comentando ja ter ressaltado a importéncia de se discutir "mecanismo
normativo que conferisse maior previsibilidade a movimentagdo do
capital de curto prazo" e proposto, inclusive, o fim dos paraisos fiscais,
"fonte ndo apenas de especulagado financeira, mas de evasao tributaria,
corrupgao e lavagem de dinheiro.".

Lamento que este esforco brasileiro ndao tenha sido acompanhado pela
comunidade internacional, e lastimo que nos autos deste processo
administrativo, tenhamos uma demonstracao de que a efetiva troca de
informagdes entre autoridades ainda possua sérias limitagdes. Esta ndo
depende da vontade de apenas uma das partes. Assim, nao foi possivel
obter confirmagdo acerca da composicao do quadro de cotistas do
Opportunity Fund, inobstante ndo ser imprescindivel para o deslinde do
caso.

Outro aspecto que merece ser desmitificado é a questdo de residentes e
domiciliados no Brasil realizarem investimentos no exterior.

Tais aplicagdes sdo possiveis e objeto de regulamentagdo especifica,
como € o caso da Medida Provisoéria n.° 2.224, de 4 de setembro de
2001, da Resolugdo CMN n.° 2.911, de 29 de novembro de 2001, e das
Circulares BACEN n.° 3.071, de 7 de dezembro de 2001 e n.° 3.095, de
6 de margo de 2002.

Gostaria de ressaltar que a remessa, per se, nao constitui infragdao a
normas legais ou regulamentares. O problema reside na origem ilicita
dos recursos, na utilizacdo de meios ilicitos para a remessa, bem como
na sua ndo declaracdo ao Banco Central do Brasil e a Secretaria da
Receita Federal.

Faco aqui esta observagao, pois houve certa confusdao no tratamento do
tema pela imprensa, vis-a-vis 0 processo ora em analise, que envolve
também eventuais investimentos de brasileiros no exterior.

No meu entender, a época, era o aspecto fiscal a principal motivagao
para a vedagdo da participagdo de residentes e domiciliados no pais em
fundos constituidos no exterior que utilizavam a modalidade do Anexo
IV & Resolucdo CMN n° 1,289/89, pois tais aplicagdes usufruiam isengdo
de imposto de renda sobre o ganho de capital. Assim, ndo fazia sentido
se favorecer um residente no pais que fizesse uso do veiculo, visto que
se realizasse a mesma operacdo em seu préprio nome, no pais, teria
tratamento fiscal diferente. Situagdo hoje ja modificada.

Por fim, entendo caber a sociedade brasileira, por intermédio de_seus
representantes, identificar mecanismos que permitam equilih@,rno @/2005 - CN -
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necessidade de se identificar o investidor e a origem dos recursos aqui
aportados. .

E o VOTO.

Rio de Janeiro, 23 de setembro de 2004.
Eli Loria
Diretor-Relator
PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N 08/01
Declaracao de Voto do Diretor Wladimir Castelo Branco Castro,
na sessao de julgamento realizada em 23/09/04
Senhor Presidente,
Acompanho integralmente o voto do Relator, tanto no tocante a
desnecessidade de adiamento do presente julgamento, quanto em
relagdo as suas conclusdes e as punigdes sugeridas.
Gostaria, no entanto, de tecer algumas consideragoes.
1) Diante dos elementos que constam dos autos, ficou evidenciada a
realizagdo de oferta publica para pessoas residentes e domiciliadas no
Brasil em fundos direcionados justamente para investidores nao-
residentes no pais e que tinham tratamento fiscal favorecido, bem como
o ndo cumprimento, de forma tempestiva, da determinagdo do
Colegiado quanto a inclusdo no prospecto de mencdo a limitagcdo da
participacdo de subscritores residentes no pais.
2) Ndo obstante os fatos objetivamente comprovados nos autos, € de se
observar que o presente processo foi objeto de rumores por parte dos
meios de comunicacdo, que apenas causaram especulacgdes em torno
das investigacoes e do seu julgamento.
3) Eu quero ressaltar o fato de que o0 meu convencimento a respeito dos
fatos objeto do presente processo é fruto de uma analise independente
e serena, nao tendo me deixado influenciar por pressdes de qualquer
natureza, e pautou-se pelos principios constitucionais da legalidade,
impessoalidade, finalidade, moralidade e supremacia do interesse
publico, bem como pelos principios consagrados na lei do processo
administrativo no ambito da Administragdo Publica Federal.
Dito isso, acompanho o bem langado voto do Diretor Relator, Dr. Eli
Loria.
E esse o0 meu voto, Sr. Presidente
Wiladimir Castelo Branco Castro
Diretor
Declaracao de Voto do Presidente Marcelo Fernandez Trindade,
na sessao de julgamento realizada em 23/09/04

Para quem estd do lado de ca deste balcdo é muito triste ver esta sala
tdo cheia num dia como hoje, porque este caso, em si mesmo, ndo o
merece. Esta platéia que inclui o nosso mestre, Dr. Bulhdes, que
escreveu esta lei, criou esta Autarquia, inclui também dois ex-
presidentes desta Autarquia. Tenho certeza de que todos estdo tdo
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tristes quanto eu, de ver este auditdério tdo cheio, quando ele,
normalmente, € tdo vazio para julgamento de casos tdo mais
importantes para o mercado de capitais brasileiro.
Ha duas semanas nds julgamos aqui, com uma audiéncia de duas ou
trés pessoas, uma falta grave de um intermediario, numa colocacdo
publica registrada na CVM, uma coisa muito importante para o mercado
de capitais brasileiro, e ndo tinha ninguém aqui. E hoje esse auditoério
esta cheio assim e, para mim, de maneira ainda mais tocante, de varios
jovens, meus ex-alunos, que vejo la atrds, que, por certo, devem
imaginar, erradamente, que este caso € muito importante, e por isso
eles estdao aqui. Nao sei porque eles estdo aqui, mas, certamente, ndo é
porque esse caso € muito importante, talvez estejam aqui porque esse
caso foi muito divulgado pela imprensa, porque este caso estd incluido
no seio de uma luta cujas motivagbes me escapam inteiramente — e
alias me conforta a ignorancia dessas motivacoes.
Vejo aqui agentes de mercado, pessoas muito cultas, muito importantes
no mercado, que vieram assistir a este julgamento e isto me surpreende
inteiramente porque este julgamento é irrelevante para a realidade atual
do mercado brasileiro. Estes fatos, este auditério, comprovam o que a
defesa hoje disse aqui: que a pressao em torno deste julgamento, a
pressao da opinidao publica, da midia, é fruto de alguma outra coisa, que
eu ndo sei qual €, e pode ser por qualquer razdo, mas, certamente, nao
deriva da relevancia deste caso para o mercado de capitais brasileiro.
Este caso é um caso bastante simples, que sé o eventual cinismo, ou a
eventual cegueira propositada de alguns, poderia tentar complicar. Este
caso € um caso muito simples porque ele enfrenta uma situagdo de uma
pessoa que fez uma aplicagdo num fundo — provavelmente lendo uma
declaragdao de que ndo podia fazer essa aplicacdo, mas, certamente,
dada a sua especializagdo, consciente de que ndo podia fazer essa
aplicacdo —sendo residente e domiciliado no Brasil, fez uma aplicacao
num fundo estrangeiro. Nao vem ao caso Se 0S recursos eram ou nao
declarados. Ndo sei se o ilicito ultrapassava as fronteiras da CVM ou
ndo, isto é, se chegou-se também ao ilicito fiscal. O que aconteceu aqui
neste caso foi isto, e este fato, em razdo de uma disputa entre o
investidor e o administrador dos recursos, veio a ser denunciado a CVM.
A CVM fez entdo, exatamente, o que tinha que fazer, que é apurar esse
evento, ndo importa quem denuncie — ndo importa se o denunciante é
o maior dos beatos ou o maior dos chantagistas — a CVM tem, de quem
quer que parta esta denuncia, a mesmissima obrigagdo de averiguar a
dentlncia, de apura-la. E foi o que a CVM fez neste caso: apurou 0s
fatos.
Eu custo a crer, com toda a intensidade da minha minima inteligéncia,
que o Opportunity tenha sido o unico administrador de _recursos
brasileiro a receber investimentos de brasileiros num fundo ﬂg(}gm CN -
CPMI—-- CORREIOS |
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Mas como foi este fato que chegou ao conhecimento da CVM, e entdo
cumpria a CVM, modestissima e minimamente, no aspecto
absolutamente irrisério desta questdo no contexto do grande mercado
de capitais brasileiro, julgar este caso. E € isto que ela esta fazendo aqui
hoje.
Certamente a repercussao deste julgamento serda muito maior,
continuara a ser muito maior do que este caso realmente é.
Certamente, a imprensa publicard manchetes em letras garrafais: CVM
condena o Opportunity! Por outro lado, certamente muitas queixas
serao publicadas dizendo que as penas foram baixas, que a CVM deveria
ter banido para todo o sempre do mercado — e, se possivel, da face da
terra — todas as pessoas envolvidas neste caso. Ambas as criticas so
nos confortardo, porque comprovarao que agimos com isengao e
distanciamento, e sem nos deixarmos impressionar pela pressao da
midia e dos profetas do passado.
A CVM esta fazendo, neste caso, apenas o que devia fazer, que é muito
pouco, dada a real dimensdao do caso, e, entretanto, com este pouco
estd cumprindo um pequeno pedaco de sua grande missao.
Com essas palavras eu acompanho o voto do Relator e declaro
encerrada a sessao.

Marcelo Fernandez Trindade

Presidente
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PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM N°© 17/02
DESPACHO

Assunto: Abertura de prazo de vista e de aditamento as defesas.

Objetivo do Processo: Apurar o possivel uso de informacédo privilegiada pela TECHOLD

PARTICIPACOES S/A.

Indiciados Advogados

ARTHUR JOAQUIM DE CARVALHO FRANCISCO ANTUNES MACIEL
MUSSNICH e outros

RODRIGO BHERING ANDRADE FRANCISCO ANTUNES MACIEL
MUSSNICH e outros

TECHOLD PARTICIPAC@ES S.A. FR_ANCISCO ANTUNES MACIEL
MUSSNICH e outros

VERONICA VALENTE DANTAS FR__ANCISCO ANTUNES MACIEL
MUSSNICH e outros

WADY SANTOS JASMIM FRANCISCO ANTUNES MACIEL
MUSSNICH e outros

De ordem do Diretor Wladimir Castelo Branco Castro,

Relator do Processo

Administrativo Sancionador CVM n© 17/02, informamos que esta sendo aberto o prazo
de 30 dias, para vista dos documentos acostados as fls 1545 a 1832 dos autos e,
querendo, aditamento as razoes de defesa ja apresentadas.
Rio de Janeiro, 10 de dezembro de 2004
NILZA PINTO NOGUEIRA
Coordenacdo de Controle de Processos Administrativos
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