Justica Federal da 12 Regiao
' Varas e Juizados (1° grau)

O documento a seguir foi juntado aos autos do processo de numero 1042300-13.2019.4.01.3400
em 10/12/2019 16:09:50 por LEANDRO MUSA DE ALMEIDA
Documento assinado por:

- LEANDRO MUSA DE ALMEIDA

Consulte este documento em:
http://pjelg.trfl.jus.br:80/pje/Processo/ConsultaDocumento/listView.seam

usando o codigo: 19121016071852600000135582430
ID do documento: 137562347




MINISTERIO PUBLICO FEDERAL
Forga-Tarefa Greenfield

EXCELENTISSIMO(A) SENHOR(A) JUIZ(iZA) FEDERAL DA 22* VARA FEDERAL
DA SECAO JUDICIARIA DO DISTRITO FEDERAL

Referéncias: Procedimento Investigatorio Criminal n°® 1.16.000.000999/2016-47 e IPL n°® 916/2016-
SR/DPF/DF (12729-82.2017.4.01.3400)

OPERACAO GREENFIELD
Indice
1. NOTAS INTRODUTORIAS SOBRE A OPERAC/TO GREENFIELD ......u.uueeeeeeeeeeeneeererirereressnsesananes 8
1.1. Notas Introdutdrias sobre a Multiner S.A. e sobre 0 FIP MUItINEr ......vveeereenirenerenireneirenniennnnes 10
2. ATOS DE IMPROBIDADE ADMINISTRATIVA PRATICADOS QUANDO DO APORTE INICIAL NO
FIP MULTINER PELA FUNCEF (2009).......cccuueuuuueeeeeeeeeueeeeeeseenanseessssssessssssssssssnsssssssssssnssssssssssens 12
3. ATOS DE IMPROBIDADE ADMINISTRATIVA PRATICADOS QUANDO DO APORTE INICIAL NO
FIP MULTINER PELA PETROS (2009).......cccuuuuuueeeeeeeeeneeeeeeeeennnseessssssessssssssssssnssssssssssnnsnssssssssens 67
4. ATOS DE IMPROBIDADE ADMINISTRATIVA PRATICADOS QUANDO DO APORTE INICIAL NO
FIP MULTINER PELO POSTALIS (2009) ............ceeeeeeeeneeeeereeeeneeesseeeenssssssssssnsssssssssssnssssssssssenns 117

5. O DESVIO DE RECURSOS DA FUNCEF, PETROS E POSTALIS EM FAVOR DA MULTINER S/A.. 155

6. ATOS DE IMPROBIDADE ADMINISTRATIVA VINCULADOS AO PROCESSO DE
REESTRUTURACAO SOCIETARIA DA MULTINER (2012) .....ccveeveeeeeeeseeseeseesessesssssssssssssssessessens 156

6.1. Condutas fraudulentas praticadas pelos gestores da FUNCEF que permitiram a reestruturagao
societdria da MUItiner (2012)........ccuieiiiiiiiieiiiiiiieiiieiieiiieieieeieeeeieeemeeeeeeeseeemsesseeesesesesesessseesssesssesne 179

6.2. Condutas fraudulentas praticadas pelos gestores da PETROS que permitiram a reestruturacao
societdria da MUItiner (2012)........ccuieiiiiiiiieiiiiiiieiiieiieiiieieieeieeeeieeemeeeeeeeseeemsesseeesesesesesessseesssesssesne 188

6.3. Condutas fraudulentas praticadas pelos gestores do POSTALIS que permitiram a reestruturagao
societdria da MUItiner (2012)........cciiieiiieiiiiiiiiiiieiiieiieeeiieeieeeeeeeieeeemeeeseeeseeessessseeseeeseeesesssessssesssssne 195

SGAS 604, Lote 23, Brasilia-DF — CEP: 70.200-640
Tel.: (61) 3313-5268 / Fax: (61) 3313-5685 M P F
1

Ministério Publico Federal

Chave 76F57703.CE72EB2F.0B26C3F3.DBC9E723

Para verificar a autenticidade acesse

http://www.transparencia.mpf.mp.br/validacaodocumento.

Assinado digitalmente em 06/12/2019 16:56.



MINISTERIO PUBLICO FEDERAL

y Forga-Tarefa Greenfield

7. OS ATOS DE IMPROBIDADE ADMINISTRATIVA PRATICADOS NA PETROS EM RAZAO DO
SEGUNDO APORTE NO AMBITO DO PROCESSO DE REESTRUTURACAO SOCIETARIA DA

IMULTINER ... .ceeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeessestestessessessestestastostessassasssssssssssssssssssnssnssnssnssnssnssnssnssnnsnns 200
8. QUANTIFICAGAO DO PREJUIZO........ccueeueveveerreerseerreesseeseessseessesssssssesssssssssssssssssssssssssssssnnas 205
9. DIREITO ...t eeeeaeeeesessessessessessestestastastassassasssssasssssssssssssnssnssnssnssnssnssnssnssnnsnns 208
9.1. Aplicacdo da Lei n2 8.429/92 aos envolvidos na pratica dos atos de improbidade administrativa
..................................................................................................................................................... 208
9.2. Auséncia de prescri¢cdo da pretensdo punitiva estatal: incidéncia da regra insculpida no artigo
23, 11, da Lei 8.429/92 e no artigo 142, § 52, da Lei 8.112/9 .....cccceereeriiiiiieieeeiieeeeeneeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeen 211
9.3. Atos de improbidade administrativa ........ccccceeuiiiiiiiniininiii s ssaeaens 214
9.3.1. Atos de improbidade administrativa que causaram prejuizo ao erdrio (art. 10 da Lei n2 8.429/92) .... 215
9.3.2. Atos improbos que violaram os principios da administragdo publica (art. 11 da Lei n2 8.429/92) ....... 217
9.3.3. extensdo da pretensdo de reSSarCiMENTO. ....iccieiiiiirieiiieeree et esreesreeere e s steeebeeesbaeesabeesseessteesseesnres 218
JO. PEDIDOS .........eeeeeeeeeeeeeesessessettessessessessassessessassessessassassessasnssssssssnssnssnssnssnssassassnnsnnens 219
ROl A€ teSIEMUNIA: c.......eeeneeeeeeeeeeeeeeeeeeeeereieerreieesseensssenessessenssesessssessennsssssmsssessnsssnssnnnnes 228

O MINISTERIO PUBLICO FEDERAL vem 4 presenga de Vossa Exceléncia,
com fulcro no artigo 129, inciso I, da Constituicdo Federal; no artigo 6°, inciso V, da Lei

Complementar n° 75/93, promover

ACAO CIVIL DE IMPROBIDADE ADMINISTRATIVA
C/C
ACAO DE RESSARCIMENTO

em face de

1. GUILHERME NARCISO DE LACERDA,

SGAS 604, Lote 23, Brasilia-DF — CEP: 70.200-640
Tel.: (61) 3313-5268 / Fax: (61) 3313-5685 M P F
2

Ministério Publico Federal

Chave 76F57703.CE72EB2F.0B26C3F3.DBC9E723

Para verificar a autenticidade acesse

http://www.transparencia.mpf.mp.br/validacaodocumento.

Assinado digitalmente em 06/12/2019 16:56.



MINISTERIO PUBLICO FEDERAL

, Forga-Tarefa Greenfield

2. LUIZ PHILIPPE PERES TORELLY,

3. CARLOS ALBERTO CASER,

4. CARLOS AUGUSTO BORGES,

5. CARLOS ALBERTO ROSA,

6. HUMBERTO PIRES GRAULT VIANNA DE LIMA,

7. WAGNER PINHEIRO DE OLIVEIRA,

8. LUIS CARLOS FERNANDES AFONSO,

9. NEWTON CARNEIRO DA CUNHA,

SGAS 604, Lote 23, Brasilia-DF — CEP: 70.200-640
Tel.: (61) 3313-5268 / Fax: (61) 3313-5685 M P F
3

Ministério Publico Federal

Chave 76F57703.CE72EB2F.0B26C3F3.DBC9E723

Para verificar a autenticidade acesse

http://www.transparencia.mpf.mp.br/validacaodocumento.

Assinado digitalmente em 06/12/2019 16:56.



MINISTERIO PUBLICO FEDERAL
, Forga-Tarefa Greenfield

10. CARLOS FERNANDO COSTA,

11. HUMBERTO SANTAMARIA,

12. ROBERTO HENRIQUE GREMLER,

13. FERNANDO PINTO MATOS,

SGAS 604, Lote 23, Brasilia-DF — CEP: 70.200-640
Tel.: (61) 3313-5268 / Fax: (61) 3313-5685
4

MPF

Ministério Publico Federal

Chave 76F57703.CE72EB2F.0B26C3F3.DBC9E723

Para verificar a autenticidade acesse

http://www.transparencia.mpf.mp.br/validacaodocumento.

Assinado digitalmente em 06/12/2019 16:56.



MINISTERIO PUBLICO FEDERAL
, Forga-Tarefa Greenfield

14. JOSE GENIVALDO DA SILVA,

Para verificar a autenticidade acesse

15. MARCELO ANDREETO PERILLO,

Assinado digitalmente em 06/12/2019 16:56.

16. ALEXEJ PREDTECHENSKY,

17. ADILSON FLORENCIO DA COSTA,

SGAS 604, Lote 23, Brasilia-DF — CEP: 70.200-640
Tel.: (61) 3313-5268 / Fax: (61) 3313-5685 M P F
5

Ministério Publico Federal

Chave 76F57703.CE72EB2F.0B26C3F3.DBC9E723

http://www.transparencia.mpf.mp.br/validacaodocumento.



MINISTERIO PUBLICO FEDERAL
, Forga-Tarefa Greenfield

18. JOSE CARLOS RODRIGUES DE SOUZA,

19. RICARDO OLIVEIRA AZEVEDO,

20. MONICA CHRISTINA CALDEIRA NUNES,

21.JOAO CARLOS PENNA ESTEVES,

22. DIEGO DE MAGALHAES OZORIO,

SGAS 604, Lote 23, Brasilia-DF — CEP: 70.200-640
Tel.: (61) 3313-5268 / Fax: (61) 3313-5685 M P F
6

Ministério Publico Federal

Chave 76F57703.CE72EB2F.0B26C3F3.DBC9E723

Para verificar a autenticidade acesse

http://www.transparencia.mpf.mp.br/validacaodocumento.

Assinado digitalmente em 06/12/2019 16:56.



MINISTERIO PUBLICO FEDERAL
Forga-Tarefa Greenfield

& s

23. LUIZ DE MAGALHAES OZORIO,

24. RONALDO MARCELIO BOLOGNESI,

Chave 76F57703.CE72EB2F.0B26C3F3.DBC9E723

25. PAULO CESAR RUTZEN,

Para verificar a autenticidade acesse

26. Espolio de JORGE AMILCAR BOUERI DA ROCHA,

27. LD CONSULTORIA EM INFORMATICA S/C LTDA,

Assinado digitalmente em 06/12/2019 16:56.

SGAS 604, Lote 23, Brasilia-DF — CEP: 70.200-640
Tel.: (61) 3313-5268 / Fax: (61) 3313-5685 M P F
7

Ministério Publico Federal

http://www.transparencia.mpf.mp.br/validacaodocumento.



MINISTERIO PUBLICO FEDERAL
P Forga-Tarefa Greenfield

28. BRASILTERM ENERGIA S.A.,

29. BOLOGNESI PARTICIPACOES S.A., _

1. NOTAS INTRODUTORIAS SOBRE A OPERACAO GREENFIELD

A presente agdo de improbidade administrativa tem por objeto os atos improbos
praticados pelos gestores dos Fundos de Pensdo FUNCEF, PETROS e POSTALIS no ambito do
investimento denominado Fundo de Investimento em Participagdes Multiner (FIP Multiner), bem

como das pessoas que concorreram com o ilicito.

O conjunto de elementos juntados ao longo da instru¢do dos procedimentos que
acompanham esta agdo revelou que os gestores da PETROS, FUNCEF e PREVI, em concurso
com empresarios, praticaram atos de gestdo fraudulenta ao proceder o investimento no FIP

Multiner, causando grande prejuizo aos cofres dos fundos de pensao.

O FIP Multiner faz parte dos 10 primeiros casos que geraram a deflagracdo da

Operagao Greenfield.

Com efeito, a operacdo, deflagrada em 5 de setembro de 2016, tem por escopo
apurar investimentos realizados de forma fraudulenta ou temeraria pelas principais entidades

fechadas de previdéncia complementar (EFPC — ou fundos de pensdo) do pais.

Dos 10 (dez) casos que justificaram a deflagracdo da Operagao Greenfield, 8 (oito)
sdo relativos a investimentos realizados (de forma temeraria ou fraudulenta) pelas EFPC em
empresas por meio de Fundos de Investimento em Participacdes (FIPs). Em geral, o FIP ¢

instrumento utilizado pelo investidor institucional (o fundo de pensao) para adquirir, indiretamente,
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participag@o aciondaria em empresa (em alguns casos, também debéntures simples ou conversiveis,
como no FIP Enseada). Dessa forma, em vez de o Fundo de Pensdo comprar diretamente as agdes
da empresa-alvo, ele adquire cotas do FIP, sendo o FIP (como pessoa juridica) considerado

acionista da empresa (ou debenturista).

Essas aquisi¢des de cotas do FIP, por sua vez, nos casos desvendados pela Operagao
Greenfield, sdo precedidas de avaliacdes econdmico-financeiras (valuations) irreais e
tecnicamente irregulares que tém por escopo superestimar o valor dos ativos da empresa,
aumentando, de forma artificial, a quantia total que o proprio Fundo de Pensdo precisa pagar para
adquirir a participac¢do aciondria indireta na empresa. A essa ilicitude, cometida em praticamente
todos os casos investigados, denominamos “sobreprecificacdo”, que ¢ realizada com escopo
semelhante aos conhecidos “superfaturamentos” de obras publicas, em que o valor de uma obra
(ou ativo, no caso da sobreprecificagdo) ¢ superestimado a fim de justificar um pagamento a maior

por parte do Poder Publico (ou por parte da EFPC investidora, no caso da sobreprecificagdo).

Por meio desse esquema, a EFPC paga pelas cotas do FIP mais do que elas de fato
valem, sofrendo, assim, um prejuizo “de partida”, independente do préprio sucesso que venha a
empresa ter no futuro. Nesses mesmos casos, a EFPC investidora, ao reconhecer um valor irreal
da empresa que ¢ alvo do investimento, também acaba prejudicada por nido dimensionar
corretamente o potencial de ganho no investimento e os riscos envolvidos no negocio, terminando
por se envolver em empreendimento que ndo se justifica desde o ponto de vista econdmico, na

logica de custo-beneficio.

No ambito da Operacao Greenfield, foram ajuizadas até o momento 4 (quatro) agdes
de improbidade e ressarcimento: proc. n°s 1019167-10.2017.4.01.3400 (FIP CEVIX), 1017983-
19.2017.4.01.3400 (RG Estaleiros), 1017685-27.2017.4.01.3400 (Salas Comerciais OAB),
1006513-54.2018.4.01.3400 (FIP Enseada), 1014207-40.2019.4.01.34000 (Global Equity),
1026190-36.2019.4.01.3400 (Trendbank) e 1029355-91.2019.4.01.3400 (JHSF), todas

distribuidas para 22* Vara Federal da Secdo Judiciaria do Distrito Federal.
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Portanto, ¢ indispensavel, para o total esclarecimento dos ilicitos cometidos, que os
fatos objeto da presente a¢do sejam reunidos com os demais processos da Operacao Greenfield em

tramite neste juizo.

1.1. Notas Introdutorias sobre a Multiner S.A. e sobre o FIP Multiner

A Multiner S.A. ¢ empresa de capital aberto e foi constituida no dia 21 de maio de
2007. Originalmente possuia como razdo social a denominagdo “2010 Geracdo de Energia e
Participacdes S.A.” e, em 2009, suas atividades eram voltadas a constru¢do, montagem e operacao
de sua unica termelétrica em operagdo, a UTE Cristiano Rocha, em Manaus (AM), de propriedade

da empresa Rio Amazonas Energia. S.A. (RAESA).

Atualmente, a companhia tem como objetivo a participacdo em outras sociedades
e empreendimentos, no ramo da energia elétrica, para oferecer alternativas de geragdo aos
mercados de distribuicdo e consumo de energia elétrica. Assim, suas atividades incluem o
desenvolvimento, montagem e operacdo de usinas termelétricas e eolicas (Alegria 1 e II),

localizadas nas regides norte e nordeste do Brasil.

Por sua vez, o Fundo de Investimento em Participagcdes Multiner (FIP Multiner),
registrado sob o CNPJ n° 10.381.075/0001-13, foi constituido no dia 9 de dezembro de 2008, sob
a forma de Fundo de Participagdo com aderéncia a Instru¢do CVM 391, de 16 de julho de 2003.

O FIP Multiner ¢ um “Fundo Proprietario”, com o investimento concentrado em
uma Unica empresa (Multiner S.A.). Pela politica de investimento do FIP, a carteira pode ser
composta integralmente por valores mobiliarios emitidos pela Multiner S.A. (companhia alvo).
Em dezembro de 2009, conforme consulta no sitio eletronico da CVM, 99,64% (cerca de 443.,4
milhdes de reais) do patrimonio liquido do FIP Multiner estavam em aplicagdes na companhia

alvo.
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O FIP, constituido sob a forma de condominio fechado, foi criado para publico-alvo
de investidores qualificados, tendo como objetivo a valorizacdo do capital investido a longo prazo.
O prazo inicial estabelecido foi de 7 (sete) anos, sendo os 4 (quatro) primeiros para investimento

e os 3 (trés) ultimos para desinvestimento.

A emissdao do FIP Multiner foi de 412 quotas, de uma unica classe, nominativas,
escriturais, com prego inicial de emissdo de R$ 1.000.000,00 (um milhdo de reais) cada uma,

perfazendo um montante de até RS 412.000.000,00 (quatrocentos e doze milhdes de reais).

Em 31 de dezembro de 2008, as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar
- EFPC (PETROS, POSTALIS, INFRAPREV, FACEB, REFER ¢ FUNDIAGUA) ja

representavam quase a totalidade da composicao do FIP Multiner.

Na ¢época, ao todo, os Fundos de Pensdo (especialmente FUNCEF, PETROS e
POSTALIS) fizeram aportes de capital de R$ 412.000.000,00 (quatrocentos e doze milhdes)
milhdes, aproximadamente. O referido montante equivalia a 20% (vinte por cento) das agdes
preferenciais nominativas resgataveis (PNRs) da Multiner S.A. Nesse ano, a empresa-alvo
pertencia a outras trés empresas: Companhia 44 de Negocios (ou “Cia 447), com 44,8% das agdes,
JBAR Participagoes, com 44,85%, e Cia de Investimento Resultado, com 10% do capital social
da Multiner. O restante, 0,35%, pertencia aos conselheiros da Multiner S.A.. Aquelas trés
empresas, por sua vez, eram controladas, respectivamente, por JOSE AUGUSTO FERREIRA
DOS SANTOS (ex-controlador do Banco BVA), JORGE AMILCAR BOUERI DA ROCHA ¢
CARLOS HENRIQUE FIGUEIREDO.

Ap6s o aporte inicial realizado pelas EFPCs no FIP Multiner, a empresa Multiner
S.A. enfrentou diversos problemas financeiros que atrasaram consideravelmente a execucdo do
cronograma original dos projetos. Essa circunstancia culminou com a aprovagao no ano de 2012
de uma reorganizagdo societaria e financeira da Multiner S.A, com novo aporte no FIP pelo
POSTALIS, agora no montante de R$ 90.805.312,80 (noventa milhdes, oitocentos e cinco mil,

trezentos ¢ doze mil reais e oitenta centavos).
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Vale notar que o fundo ¢ administrado pela PLANNER CORRETORA DE
VALORES S.A.. A gestdo do fundo, por sua vez, ficou sob responsabilidade da empresa
VITORIA ASSET MANAGEMENT S.A. (CNPJ 04.330.895/0001-83) até 3 de novembro de
2011, quando passou também a ser realizada pela PLANNER CORRETORA DE VALORES
S.A. Esta empresa acumulou tanto a gestdo como a administragao do FIP até janeiro de 2016, data
em que a gestao passou para a empresa VINCI CAPITAL GESTORA DE RECURSOS LTDA.
Em 9 de setembro de 2018 a gestdo foi novamente alterada, passando a ser feita pela POLO

CAPITAL MANAGEMENT LTDA.

Atualmente, o FIP Multiner detém participagdo societdria de 48% da companhia-
alvo, cujo controle acionério ¢ exercido pelo GRUPO BOLOGNESI, com 52% de participacao do

capital.

2. ATOS DE IMPROBIDADE ADMINISTRATIVA PRATICADOS QUANDO DO
APORTE INICIAL NO FIP MULTINER PELA FUNCEF (2009)

Conforme apurado, a empresa Vitéria Asset Management S.A., gestora do FIP
Multiner até novembro/2011, apresentou & FUNCEF!, por meio d¢ HUMBERTO PIRES
GRAULT VIANNA DE LIMA, proposta de investimento que contemplava a aquisi¢do de cotas

que, por sua vez, adquiriria 20% das agdes preferenciais da Multiner S.A.

Essa fato foi confirmado CARLOS ALBERTO CASER que afirmou no ambito
da CPI dos Fundos de Pensdo o investimento foi apresentado para a FUNCEF por HUMBERTO
PIRES GRAULT VIANNA DE LIMA, por meio da gestora do Fundo, Vitéria Asset

Management. Transcrevemos parte do relatorio da CPI?:

' Cf. Parecer PA GEPAR 009/09, de 28.9.2009. Item 1.1. Diretério/Arquivo: “Al 0033 16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf’ (p. 12/44 do arquivo), salvo na midia do envelope de
fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

2 Disponivel em: <https://www2.camara.leg.br/atividade-legislativa/comissoes/comissoes-temporarias/parlamentar-
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“Em depoimento nesta CPI o Sr. Carlos Alberto Caser, Diretor Presidente da
FUNCEF afirmou que a Multiner foi trazida & FUNCEF pela gestora do Fundo a
época, que era a Vitéria Asset Management. Também afirmou que o Sr. Humberto
Grault era integrante da Vitoria Asset.”

A FUNCEF, por sua vez, aprovou, em reunido extraordinaria da Diretoria
Executiva®, realizada em 13 de outubro de 2009, o investimento no FIP Multiner mediante
compromisso de aquisi¢do de 25% (vinte e cinco por cento) do patrimdnio total do fundo,
correspondente ao valor de R$ 102.266.050,30 (cento e dois milhdes, duzentos ¢ sessenta e seis
mil, cinquenta reais e trinta centavos). Estavam presentes e votaram pela aprovagdo os requeridos
GUILHERME NARCISO DE LACERDA (na condi¢do de Diretor-Presidente da FUNCEF),
LUIZ PHILIPPE PERES TORELLY (na condicdo de Diretor de Participagdes Societarias e
Imobiliarias da FUNCEF) e CARLOS ALBERTO CASER (na condic¢ao de Diretor de Beneficios
da FUNCEF).

Cumpre salientar que LUIZ PHILIPPE PERES TORELLY foi quem apresentou
o Voto DIPAR n° 072/09%, o qual embasou a aprovagdo do investimento pela Diretoria Executiva,
apos parecer favoravel® subscrito por ANTONIO AFONSO DE OLIVEIRA NETO e CARLOS
ALBERTO ROSA, respectivamente Analista e Gerente da Geréncia de Participagdes Mobiliarias
(GEPAR) da FUNCEF. Anexos ao Voto DIPAR n° 072/09 estavam os laudos de valuation

elaborados pela empresa CG4 Consultoria Empresarial Ltda.

Com efeito, antes da aprovacao do investimento, para obter a avaliagdo econdmica

e financeira da Multiner S.A. (valuation), a FUNCEF procedeu a contratacdo da empresa CG4

de-inquerito/55a-legislatura/cpi-fundos-de-pensao/documentos/outros-documentos- 1 /relatorio-final-apresentado-em-
12-04-16>. Acesso em 6 de setembro de 2019. Pagina 632.

3 Cf. ATA n° 951, da Reunido Extraordinaria da Diretoria Executiva da FUNCEEF, de 13.10.2009. Diretério/Arquivo:
“AI 0033 16-27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 2.pdf’, salvo na midia do envelope de fl. 106
do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

4 Cf. VO DIPAR 072/09, de 1.10.2009. Diretorio/Arquivo: “Al 0033 _16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf’ (p. 2/11 do arquivo), salvo na midia do envelope de fl.
106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

5 Cf. Parecer PA GEPAR 009/09, de 28.9.2009. Item 1.1. Diretério/Arquivo: “Al 0033 16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf” (p. 12/44 do arquivo), salvo na midia do envelope de
fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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Consultoria Empresarial Ltda. (ou “CG QUATRO?”) — cujos socios a época eram PRISCILA
MARCAL COSTA ¢ DIEGO DE MAGALHAES OZORIOS. A partir dessa avaliagdo é que seria
contabilizado e definido o valor que a FUNCEF aportaria no FIP Multiner.

No verso do documento CI GEAPE 592/09, de 10.8.2009, consta despacho
manuscrito e assinado por CARLOS ALBERTO ROSA, Gerente da GEPAR, manifestando
concordancia com a contratagdo da CG Quatro’, sem qualquer fundamentagio e sem mencionar
a grande divergéncia entre os valores apresentados pela concorrentes UBS Pactual e pelo Banco
Fator, de R$ 750.000,00 ¢ R$ 645.000,00, respectivamente. ANTONIO AFONSO DE OLIVEIRA
NETO, analista da FUNCEF a época, em depoimento prestado ao MPF?, declarou que, a despeito
de ter sugerido bancos de primeira linha para prestacao do servico, CARLOS ALBERTO ROSA,
por motivo desconhecido, determinou a contratagdo da empresa CG Quatro, recém-criada e

desconhecida no mercado.

Durante os trabalhos da Comissdo Técnica de Apuragdo (CTA 003/2017) da
FUNCETF, foi apurado que, de fato, havia relagdo direta entre o proprietario da CG Quatro, DIEGO
OZORIO, ¢ 0 gerente CARLOS ALBERTO ROSA. Com efeito, foi encontrado e-mail por meio
do qual DIEGO OZORIO encaminhou a CARLOS ALBERTO ROSA “versdo preliminar do
laudo da Multiner” para apreciagdo. Ouvido pela Comissdo, o gerente da FUNCEF CARLOS
ALBERTO ROSA afirmou que nunca havia tido contato com o proprietario da CG Quatro®,
tentando esconder sua relagio com DIEGO OZORIO, bem como sua participagio decisiva na

contratacdo da CG Quatro, fundamental para a concretizacdo dos delitos aqui tratados.

® Cf. Contrato Social apresentado pela CG QUATRO a FUNCEF. Diretério/Arquivo: “Al 0033 16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 10.pdf’, p. 7/11, salvo na midia do envelope de fl. 106 do PIC
1.16.000.000999/2016-47.

"Cf. CI GEAPE 592/09, de 10.8.2009, em que o Gerente Substituto Eventual da GEAPE Sr. RAFAEL PIRES DE
SOUSA encaminha & COPAR a proposta da CG Quatro Consultoria. No verso do documento consta despacho
manuscrito do Sr. CARLOS ALBERTO ROSA, Gerente da GEPAR, manifestando concordancia com a contrata¢ao
da CG Quatro. Diretorio/Arquivo: “Al 0033 _16-27 CFDF FUNCEF FIP_MULTINER\Anexos\Anexo 11.pdf”,
salvo na midia do envelope de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

8Cf. Termo de Comparecimento e Oitiva, fl. 140/140-v do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

°Cf. Relatorio RE CTA 003/2017, de 14.7.2017. Arquivo denominado “Relatorio Final FIP MULTINER.pdf”, salvo
na midia encartada no envelope de fl. 1303 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (p. 30 do arquivo, itens 5.1.26.5 e
5.1.26.5.1).
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Quanto a esse processo de contratagcdo/selecdo da empresa CG4 Consultoria, os
relatorios de auditoria e de fiscalizacdo que tiveram como objeto os investimentos da FUNCEF
no FIP Multiner apontam irregularidades que denotam ma-fé e artificios fraudulentos, proprios de

gestdo fraudulenta.

Com efeito, o Relatorio de Auditoria realizado pela FUNCEF!'? em 11 de margo de

2016 aponta as seguintes irregularidades:

a) incompatibilidade entre o ramo de atividade da CG4 Consultoria Empresarial —
registrada no sitio eletronico da Secretaria da Receita Federal como “Design de Interiores”'! — e a

atividade de consultoria e auditoria esperada para a realizacdo da valuation;

b) a CG4 Consultoria foi criada em 4.5.2009, apenas dois meses antes de iniciado

o processo de cotac¢do pela FUNCEF para escolha da empresa de consultoria;

¢) auséncia de convite formal a CG4 Consultoria Empresarial para participar do
processo (a auditoria da FUNCEF localizou, no dossi€ do processo de cotagdo, apenas convites
para as empresas UBS Pactual, Banco Fator e Singular Partners no primeiro momento e, mais

tarde, solicitacdo de cotacdo ao Grupo de Estudos do Setor Elétrico da UFRJ — GESEL);

d) valor irrisério da proposta comercial'?

encaminhada pela CG4, qual seja, R$
15.000,00 (quinze mil reais)'?, enquanto outras duas empresas convidadas, UBS Pactual ¢ Banco

Fator, encaminharam propostas nos valores de R$ 645.000,00 ¢ R$ 750.000,00, respectivamente;

10Cf. RA GEAUD 003/16 #30, de 11.3.2016, salvo em arquivo denominado “Anexo 9.pdf”, no diretério “Al 0033 _16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\ANEXOS”, salvo na midia encartada no envelope de folha 106 do PIC
1.16.000.000999/2016-47 (p. 15/16 do arquivo).

''Cf. consulta ao site da Receita Federal. Foi salvo extrato da consulta no Diretdrio/Arquivo: “Al 0033 16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\dnexo 12.pdf’, salvo na midia do envelope de fl. 106 do PIC
1.16.000.000999/2016-47.

2. Cf. Proposta de prestagio de servigos, de 7.8.2009. Diretério/Arquivo: “Al 0033 16-
27 CFDF _FUNCEF_FIP_ MULTINER\Anexos\Anexo 10.pdf’ (p. 3 do arquivo), salvo na midia do envelope de fl.
106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

13" Cf. Autoriza¢do de Pagamento emitida pela FUNCEF em 16.9.2009 e Nota Fiscal emitida pela CG Quatro em
14.9.2009. Consta, ainda, carimbo com assinatura do Coordenador da GEPAR ROBERTO YOSHIO MIURA que
atesta que os servicos foram prestados a  contento.  Diretério/Arquivo:  “Al 0033 16-
27 CFDF_FUNCEF_FIP MULTINER\Anexos\Anexo 13.pdf’ (p. 3 do arquivo), salvo na midia do envelope de fl.
106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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e) ndo observancia das exigéncias relativas a especificacdo técnica, sobretudo
quanto a auséncia de atestados ou certificados de Capacidade Técnica e dos curriculos dos

profissionais que atuariam nos trabalhos de valuation.

A Forca Tarefa da Caixa Econdmica também constatou que, além da auséncia de
carta convite ou qualquer outro encaminhamento da cota¢do de precos, a CI GEPAR n 218, de
julho de 2009, requereu a GEAPE a cotagao de precos junto a quatro empresas, dentre as quais nao
estavaa CG QUATRO'*. Essa mesma equipe também constatou que a proposta da CG QUATRO
foi apresentada em 1.08.2009, ou seja, 20 dias apos o prazo estabelecido no Processo de Cotagdo
de Pregcos FUNCEF/DIATI/GEAPE 007/2009, sem qualquer menc¢ao a pedido ou deferimento de
prorrogacdao do prazo. Vale notar que em 22 e 24 de julho de 2009, a GEAPE encaminhou a
GEPAR, por meio das CI GEAPE n°s 557 e 564, respectivamente, as propostas da UBS Pactual e
Banco Fator, com a justificativa de que havia sido deferida prorrogacdo do prazo em razdo da
suscitacdo de duvidas que foram dirimidas pela GEAPE apenas em 20/07/2009. No entanto, ao ser
encaminhar a proposta da CG Quatro fora do termo final (CI GEAPE n° 592), ndo houve qualquer

mencao a prorrogacao de prazo.

A Comissdo Técnica de Apuracao da FUNCEF, por sua vez, constatou e registrou
em seu Relatorio Final'® que também foi enviado convite dirigido ao Grupo de Estudos do Setor
Elétrico (GESEL) da UFRJ, na pessoa do Professor Roberto Brandao, convite esse realizado apo6s
0 prazo previsto para entrega das propostas. Com efeito, o prazo final foi inicialmente fixado
em 20.7.2009, posteriormente prorrogado para 23.7.2009, enquanto o Gerente da GEPAR,
CARLOS ALBERTO ROSA, somente em 30.7.2009 encaminhou e-mail ao analista ANTONIO
AFONSO DE NETO e ao coordenador ROBERTO YOSHIO MIURA solicitando que fosse

encaminhado convite ao GESEL, por meio do Prof. Roberto Brandao.

14 Cf. Primeiro Relatério Parcial da Forga Tarefa Caixa Econdmica Federal — Caso Multiner FIP. p. 5 (fl. 148 do PIC
1.16.000.000999/2016-47).

15 Cf. Relatorio RE CTA 003/2017, de 14.7.2017. Arquivo denominado “Relatorio Final FIP MULTINER.pdf”, salvo
na midia encartada no envelope de fl. 1303 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (p. 27/28 do arquivo, itens 5.1.25.1 e
5.1.25.2).
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A Comissdo Técnica de Apuracao (CTA 003/2017) da FUNCEF lembrou também
que a auséncia dos curricula vitae e demais documentos técnicos contraria o proprio Edital
007/2009, referente a contratacdo de empresa para a realizagdo de avaliacdo (valuation) da

Multiner!®:

“5.1.26.3 Nao constou anexa a proposta da CG Quatro, curriculum dos
representantes da empresa, condigdo basica descrita no subitem 2.3.1 e seus subitens do
Edital (fls.005-A).”

A esse respeito, alids, chama a atencdo o fato de que a Proposta de prestagcdo de
servigos!’ apresentado pela CG QUATRO a FUNCETF, de 7.8.2009, informava que o responséavel
técnico pelo projeto seria ROBERTO DE CARVALHO BRANDAO, Doutor pela UFRJ, cujo
curriculo era detalhado na proposta. Vale lembrar que ROBERTO DE CARVALHO BRANDAO
curiosamente ¢ a mesma pessoa que representaria o grupo de Estudos do Setor Elétrico (GESEL)
da UFRJ e que havia sido indicado anteriormente por CARLOS ABERTO ROSA no e-mail de
30/07/2009, enviado ao analista Antonio Afonso de Oliveira Neto ¢ ao coordenador Roberto
Yoshio Miura. Contudo, o Laudo de Avalia¢do'® da CG QUATRO, de 31.8.2009 (menos de trinta
dias apos), foi assinado por outra pessoa, o Engenheiro GILSON DE AZEVEDO, CREA RJ
14.228, que também consta como responsavel pelo Estudo Complementar de Cenarios!®, de
24.9.2009, sem quaisquer informagdes sobre curriculo, formagao ou experiéncia anteriores. Note-

se que os Diretores da FUNCEF que participaram da aprovagdo do investimento e o Gerente de

16 Cf. Relatorio RE CTA 003/2017, de 14.7.2017. Arquivo denominado “Relatorio Final FIP MULTINER.pdf”, salvo
na midia encartada no envelope de fl. 1303 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (p. 29 do arquivo).

7 Cf. Proposta de prestagio de servigos, de 7.8.2009. Diretorio/Arquivo: “Al 0033 16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\dnexo 10.pdf’ (p. 3 do arquivo), salvo na midia do envelope de fl.
106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

18 Cf. Laudo de Avaliagio da Multiner S.A., realizado pela CG Quatro, de 31.8.2009. Diretorio/Arquivo: “Al
0033 16-27 CFDF FUNCEF FIP. MULTINER\Anexos\dnexo 6.pdf’ (p. 94/254 do arquivo), salvo na midia do
envelope de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (especificamente p. 111 do arquivo, ou pagina 18 da numeragao
original da avaliagdo).

19 Cf. Estudo Complementar de Cenarios, realizado pela CG Quatro, de 24.9.2009. Diretorio/Arquivo: “A10033_16-
27 CFDF_FUNCEF_FIP_MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf”’ (p. 52/58 do arquivo), salvo na midia do envelope de
fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (especificamente p. 58 do arquivo, ou pagina 7 da numeragdo original do
Estudo Complementar).

SGAS 604, Lote 23, Brasilia-DF — CEP: 70.200-640
Tel.: (61) 3313-5268 / Fax: (61) 3313-5685 M P F
17

Ministério Publico Federal

Para verificar a autenticidade acesse

Assinado digitalmente em 06/12/2019 16:56.

Chave 76F57703.CE72EB2F.0B26C3F3.DBC9E723

http://www.transparencia.mpf.mp.br/validacaodocumento.



MINISTERIO PUBLICO FEDERAL
Forga-Tarefa Greenfield

Participagdes, CARLOS ABERTO ROSA, sequer questionaram a auséncia de dados sobre a

qualificagdo técnica do responsavel pela elaboracdo do laudo de valuation.

Sobre isso, o socio representante da CG Quatro, DIEGO DE MAGALHAES
OZORIO, ouvido pela Comissdo Técnica de Apuracgdo instaurada pela FUNCEEF, afirmou que a
FUNCETF nio solicitou qualificagio técnica do Dr. Gilson de Azevedo®®. Ainda no depoimento
prestado a CTA, DIEGO OZORIO afirmou que a Valuation foi realizada por ele proprio e por
GILSON DE AZEVEDO. Perguntado sobre sua experiéncia para esse tipo de avaliagdo, DIEGO
OZORIO afirmou que fez trabalhos similares pela empresa LD Consultoria, de propriedade de
seu irmao, onde atuou na equipe que fez a avaliagdo da Multiner para os fundos PETROS e
POSTALIS 2! — investimentos, cabe frisar, que também foram investigados por fraudes

semelhantes as contidas na presente acao, e que foram objeto de agdes penais.

Vale observar que o segundo laudo apresentado (Estudo Complementar de
Cenarios) pela CG QUATRO sequer foi assinado?? pelo suposto responsavel, o que por si so ja
afastaria completamente a sua validade. Embora o vicio fosse facilmente perceptivel, ele sequer
foi levantado pelos Diretores da FUNCEEF e pelo Gerente de Participagdes, CARLOS ALBERTO
ROSA, que, por sua vez, utilizaram o documento para fundamentar o investimento milionario no

FIP MULTINER.

Sobre esses fatos, foi ouvido pelo MPF o Sr. GILSON DE AZEVEDO?}, nome que
consta do final dos laudos. Negou ele veementemente que teria elaborado o laudo de valuation
para a CG QUATRO, afirmando que nunca foi contratado por essa empresa, que ndo conhece a
pessoa de DIEGO OZORIO e que nunca recebeu nenhum valor dele ou de sua empresa. Apos

analisar os laudos de valuation da Multiner S.A. a ele apresentados, disse desconhecer totalmente

20 Cf. Relatorio RE CTA 003/2017, de 14.7.2017. Arquivo denominado “Relatorio Final FIP MULTINER.pdf”, salvo
na midia encartada no envelope de fl. 1303 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (p. 29/30, item 5.1.26.4).

2l Cf. Relatorio RE CTA 003/2017, de 14.7.2017. Arquivo denominado “Relatorio Final FIP MULTINER.pdf”, salvo
na midia encartada no envelope de fl. 1303 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (p. 38/39, item 5.1.32).

22 Cf. Laudo de Avaliagdo da Multiner S.A., realizado pela CG Quatro, de 31.8.2009. Diretorio/Arquivo: “Al
0033 16-27 CFDF FUNCEF _FIP. MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf’ (p. 58 do arquivo).

20O termo de depoimento encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. 3151/3152, volume XVL.
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aqueles documentos, inclusive ressaltando que o laudo complementar sequer foi assinado.
Esclareceu que a tunica avaliagdo que fez foi a pedido de JORGE AMILCAR BOUREI DA
ROCHA para subsidiar empréstimo junto ao banco BVA destinado a constru¢do da usina UTE
CRISTIANO ROCHA, que na época sequer tinha esse nome. Informou que o nome original da
usina foi alterado em homenagem ao filho de JORGE AMILCAR BOUREI DA ROCHA, que
havia falecido. Afirmou que recebeu pelo trabalho R$ 25.000,00 (vinte e cinco mil reais), em
cheque, diretamente no banco BVA. Também esclareceu que o trabalho foi muito mais simples que
aquele laudo apresentado pela CG QUATRO, e que desconhece completamente finangas

corporativas.

Vale aqui fazer uma observacdo. JORGE AMILCAR BOUREI DA ROCHA era
socio de JOSE AUGUSTO tanto no banco BVA quanto na Multiner S.A..

Quanto a falta de elementos obrigatdrios para a contratagdo da empresa responsavel

pela valuation também foi constatado pela Forga Tarefa constituida pela Caixa Econdmica®*:

“19.[...]

e A proposta da CG Quatro ndo contemplou elementos obrigatorios definidos pela
Cotacao de Precos realizada pela FUNCEF, essenciais a verificagao da capacidade técnica
da empresa: Curriculum Vitae dos profissionais a serem designados para a execugdo dos
trabalhos e Atestados ou Certificados de Capacidade Técnica que comprovem a experiéncia
da empresa na prestagao de servigos cotados.”

Também ¢ grave a constatagdo havida no relatério elaborado pela referida Forga

Tarefa de que néo foi celebrado contrato escrito com a CG Quatro Consultoria Empresarial®>:

“19./...]

e A FUNCEF informou que ndo foi celebrado contrato com a CG Quatro
Consultoria Empresarial para regular a prestagdo do servigo referente a elaboragdo do
Laudo de Valuation, que teria sido executado — e pago — com base apenas na proposta
apresentada pela empresa (autorizagdo para a contratagdo da CG Quatro). Considerando a
importancia do objeto contratado, que amparou um investimento superior a R$ 100
milhGes, a inexisténcia da celebracao de contrato formal representa a assuncao de um

24 Cf. Primeiro Relatorio Parcial da Forga Tarefa Caixa Econdmica Federal — Caso Multiner FIP. p. 5 (fl. 148 dos
autos principais do PIC 1.16.000.000999/2016-47).

25 Cf. Primeiro Relatorio Parcial da Forga Tarefa Caixa Econdmica Federal — Caso Multiner FIP. p. 6 (fl. 149 dos
autos principais do PIC 1.16.000.000999/2016-47).
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risco pela instituicio muito além do razoavel, com forte indicativo da pratica de
irregularidade.”

Ainda quanto as irregularidades na contratagdo da CG QUATRO, a Forca Tarefa

constituida pela Caixa Econdmica concluiu?®:

“18. Inicialmente, cumpre registrar que a Contratagdo da CG Quatro Consultoria foi
realizada em inobservancia as regras basicas de contratagdo do setor, em dissonincia com
normativos internos da FUNCEF e, até, com instrumentos internos emitidos no proprio
processo de cotagdo de pregos instaurado a época para a prestagdo do servigo. O resultado
disso foi a emissio de um laudo por uma empresa sem expertise no mercado ou
capacidade técnica atestada.”

De fato, a falta de expertise necessaria para a realizacdo de valuation resultou em
laudo de avaliagdo desprovido de confiabilidade e credibilidade, cujo conteudo reflete o ardil que

culminou com a sobreprecificagdo da Multiner S.A., conforme se demonstrara.

O Laudo de Avaliagio Multiner S.A.?7, ¢ datado de 31.8.2009, ¢ o Laudo de
Avaliagdo Multiner S.A. - Estudo Complementar de Cenarios®®, é de 24.9.2009, e foram ambos
apresentados pela CG QUATRO, por meio de seu socio-administrador DIEGO DE
MAGALHAES OZORIO.

No Laudo, a CG QUATRO avaliou 29 (vinte e nove) empreendimentos,
classificando-os em: 1. empreendimento em operagdo (apenas um empreendimento, a UTE

Cristiano Rocha, em Manaus/AM, de propriedade da Rio Amazonas Energia S.A. — RAESA); 2.

projetos em construcdo e com PPA?° negociado; e 3. projetos sem PPA e sem construcdo iniciada

26 Cf. Primeiro Relatorio Parcial da Forga Tarefa Caixa Econdmica Federal — Caso Multiner FIP. p. 5 (1. 148 dos

autos principais do PIC 1.16.000.000999/2016-47).

27 Diretorio/Arquivo: “Al 0033 _16-27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf° (p. 94/254 do
arquivo), salvo na midia do envelope de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

28 Diretorio/Arquivo: “Al 0033 _16-27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf> (p. 53/58 do
arquivo), salvo na midia do envelope de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

2 PPA (Power Purchase Agreement) é espécie de contrato de compra e venda de energia, ou de fornecimento de
energia, firmado entre o empreendedor (produtor ou fornecedor) e o comprador ou consumidor, com vigéncia de longo
prazo e sujeito a controle por parte da Agéncia Nacional de Energia Elétrica — ANEEL.
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a época. Os projetos foram apresentados pela CG QUATRO, no tdpico “2.3 Portfolio de Projetos”

da seguinte forma*°.

Projeto Matriz Status Entrada em operacio
UTE Cristiano Rocha Oleo Combustivel Em operagao Nov/06
UTE Itapebi Oleo Combustivel PPA Negociado Jan/10
UTE Monte Pascoal Oleo Combustivel PPA Negociado Jan/10
UTE Santa Rita de Cassia Oleo Combustivel PPA Negociado Jan/11
UTE Pernambuco IV Oleo Combustivel PPA Negociado Jan/11
UTE Termopower V Oleo Combustivel PPA Negociado Jan/13
UTE Termopower VI Oleo Combustivel PPA Negociado Jan/13
UTE Pernambuco III Oleo Combustivel PPA Negociado Jan/13
Alegria I e I1 Edlico PPA Negociado Jul/10
UTE Cristiano Rocha Exp. Gas Natural Sem PPA Jul/10
UTE Rio Largo Oleo Combustivel Sem PPA Jan/12
UTE Messias II Oleo Combustivel Sem PPA Jan/12
UTE Messias II1 Oleo Combustivel Sem PPA Jan/12
UTE Lajedo Oleo Combustivel Sem PPA Jan/12
UTE Angelim Oleo Combustivel Sem PPA Jan/12
Alegria ITT Edlico Sem PPA Jan/12
UTE Corinto I Gés Natural Sem PPA Jan/15
UTE Corinto II Gés Natural Sem PPA Jan/15
UTE Corinto III Gés Natural Sem PPA Jan/15

30 Cf. Laudo de Avaliagdo da Multiner S.A., realizado pela CG Quatro, de 31.8.2009. Diretorio/Arquivo: “Al
0033 16-27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\dnexo 6.pdf’ (p. 94/254 do arquivo), salvo na midia do
envelope de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (especificamente p. 104 do arquivo, ou pagina 11 da numeragao
original da avaliagdo).
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UTE Patis I Gés Natural Sem PPA Jan/14
UTE BM 1 Gés Natural Sem PPA Jan/14
UTE MC I Gés Natural Sem PPA Jan/14
UTE MC 11 Gés Natural Sem PPA Jan/14
UTE MC 111 Gés Natural Sem PPA Jan/15
UTE Termopower VII Oleo Combustivel Sem PPA Jan/13
UTE Termopower VIII Oleo Combustivel Sem PPA Jan/13
UTE Ribeirio I Oleo Combustivel Sem PPA Jan/13
UHE Santa Catarina (UHEHidrelétrica Sem PPA Jan/14
Irai)

Programa Biomassa Biomassa de RSU Sem PPA A partir de 2010

A avaliacdo realizada pela CG QUATRO levou em conta apenas 1 (um)
empreendimento do tipo brownfield (ja construido e ja em operacdo) e 28 (vinte e oito)
empreendimentos greenfields (ainda em construgdo ou existentes apenas como projetos, no papel,
ndo iniciadas a constru¢do ou a fase de operagdo), dos quais apenas 8 (oito) com PPA negociado,

sendo os outros 20 (vinte) sem PPA.

Ocorre que os relatorios elaborados pela CG Quatro, de responsabilidade do socio-
administrador DIEGO DE MAGALHAES OZORIO, foram irregularmente confeccionados de
modo a supervalorizar os empreendimentos que integravam o portfolio da Multiner, beneficiando
indevidamente os socios/controladores da empresa-alvo JOSE AUGUSTO FERREIRA DOS
SANTOS ¢ JORGE AMILCAR BOUERI DA ROCHA. Demais disso, a supervalorizagdo dos
empreendimentos fez com que a FUNCEF despendesse muito mais dinheiro do que seria devido

para adquirir sua participa¢ao no FIP Multiner, conforme ser4 tratado adiante.

A supervalorizagdo dos empreendimentos do portfélio da Multiner ocorreu, em

linhas gerais, porque a CG QUATRO, para a precificacdo dos ativos avaliados, considerou taxas
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de desconto irreais e desfavoraveis para a FUNCEF (logo, indevidamente favoraveis aos
socios/controladores da MULTINER S/A). Sabe-se que, para a precificacdo dos ativos, a taxa de

desconto escolhida deveria ser inversamente proporcional ao risco do empreendimento.

Ocorre que a CG QUATRO desconsiderou os riscos reais do investimento em
questdo e utilizou premissas inveridicas para proceder a avaliagdo, adotando taxas de desconto
tecnicamente indevidas (conforme demonstram o Primeiro Relatério Parcial da Forga Tarefa da
CEF, que apurou os fatos objeto da CPI dos Fundos de Pensdo, o Relatorio de Fiscalizagdo n°®
5/2014/CFDF/PREVIC, o Auto de Infracao n° 0033/2016-PREVIC, o Relatério de Auditoria RE
GEAUD 003/2016, realizado pela FUNCEF, em 11.3.2016, e o Relatorio RE CTA 003/2017, de
14.7.2017, todos ja referenciados nesta agdo 3! ), superavaliando, portanto, os

empreendimentos/projetos avaliados.

A CG QUATRO, para avaliacdo da Multiner, elegeu o método do Fluxo de Caixa
de Descontado do Acionista (ou “Free Cash Flow to Equity” — FCEE), sob a justificativa de esse
“ser o método mais recomendado nas situacoes em que se queira visualizar o fluxo de
amortizac¢oes e pagamento de juros dos projetos™?. Por meio desse método (bastante comum em
Financas Corporativas), projeta-se o fluxo de caixa da empresa do futuro e calcula-se o valor
presente desse fluxo de caixa, realizando-se o desconto com base numa taxa de desconto. Essa
taxa de desconto deve ser equivalente a taxa minima de atratividade do capital (condizente com o
custo de oportunidade do capital®?) e varia de acordo com o risco do investimento, o rendimento
livre de risco do mercado (em geral, titulos publicos federais, como a NTN-B) e o retorno médio

de mercado por investimento de capital proprio. Matematicamente, quanto maior for a taxa de

31 Além das referéncias que constam ao longo da pega acusatoria, ha relagido desses e de outros documentos ao final

da acdo, no capitulo atinente as provas de autoria e materialidade, com as devidas indicagdes para localizagdo nos
autos do PIC 1.16.000.000999/2016-47 e/ou do IPL 0916/2016.

32 Cf. Laudo de Avaliagdo da Multiner S.A., realizado pela CG Quatro, de 31.8.2009. Diretorio/Arquivo: “Al
0033 16-27 CFDF _FUNCEF FIP. MULTINER\Anexos\dnexo 6.pdf’ (p. 94/254 do arquivo), salvo na midia do
envelope de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (especificamente p. 107 do arquivo, ou pagina 14 da numeragao
original da avaliagdo).

33 Custo de oportunidade ¢ a estimativa do retorno que seria auferido com um investimento alternativo de mesmo
risco, equivalendo a rentabilidade que se deixou de auferir por ndo se aproveitar outras oportunidades disponiveis no
momento da aplicagdo. Em tese, quando comprovado que o investimento foi realizado pela EFPC devido a conluio e
pratica criminosa, a reparagdo do dano deve levar em conta esse custo.
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desconto, menor sera a precificagdo do ativo. Isto ¢, qualquer reducgdo artificial da taxa de

desconto representa elevagao indevida da avaliagdo final dos ativos.

Para quantificar a taxa de desconto a ser empregada a fim de realizar o célculo do
fluxo de caixa descontado a valor presente, a CG QUATRO adotou, na apuragdo do custo de
capital proprio, a metodologia Capital Asset Pricing Model — CAPM, por meio da qual, em linhas
gerais, aplica-se a formula “R = Rf + . (Rm — Rf)”’; sendo “R” o rendimento minimo esperado no
investimento (equivalente a taxa minima de atratividade e a taxa de desconto), “Rf” o rendimento
livre de risco (em geral, no Brasil, o rendimento da NTN-B, que era, naquele momento,
aproximadamente, de IPCA + 7%), “B” (ou fator beta) a proporc¢ao de risco do investimento em
comparagdo com o risco médio de mercado, “Rm” o retorno médio de mercado e “Rf” o retorno

livre de risco®*.

Para que se possa estimar com um minimo grau de confiabilidade o retorno
esperado de determinados ativos, por meio do modelo CAPM, ¢ necessario que sejam adotadas
premissas adequadas e fidedignas que possam representar, ao final, o valor do investimento sem

deturpagao.

Quanto as premissas utilizadas, os relatorios de fiscalizacdo e de auditoria que
instruem esta agdo demonstram que houve manipulagio por parte da CG QUATRO — em conluio
com os socios/controladores da Multiner S/A — para obter o valor final de R$ 2.196 bilhdes como
avaliagdo da Multiner S.A.. Toda a forma ilicita com que a CG QUATRO trabalhou as premissas
contou com o assentimento e aderéncia da Diretoria Executiva da FUNCEF quando da aprovagao

do investimento no FIP Multiner.

A primeira inconsisténcia verificada quanto as premissas adotadas pela CG
QUATRO refere-se ao projeto “UTE Pernambuco III” (empreendimento com PPA negociado). A
CG QUATRO, no seu relatorio de avaliagdo *> de 31.8.2009, assim como no Estudo

3 Cf. José Carlos Franco Abreu Filho et alli: Finangas Corporativas, Rio de Janeiro, Editora FGV, 2003, pp. 35-39.
35 Cf. Laudo de Avaliagdo da Multiner S.A., realizado pela CG Quatro, de 31.8.2009. Diretdrio/Arquivo: “Al
0033 16-27 CFDF _FUNCEF FIP. MULTINER\Anexos\dnexo 6.pdf’ (p. 94/254 do arquivo), salvo na midia do
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Complementar de Cenarios*®, de 24.9.2009, considerou a participagdo de 75% da Multiner S.A.
no referido empreendimento para obtencdo do valor final da Multiner S.A., embora a empresa

tivesse, em 12.5.2009 — portanto, hd mais de 3 meses —, cedido sua participacdo no projeto.

Pelo acordo firmado, a Multiner cedeu sua participa¢do (75%) a A&G Energia
Empreendimentos Ltda. - ME e a Ronaldo Ganon e obteve aumento de participagdo nos projetos
Pernambuco IV, Termopower V e Termopower VI, além de adquirir participacdo nas usinas

Ribeirdo I, Termopower I, 1L, 11, IV, VII e VIII*’.

A manipulagdo desses dados para sobreprecificagdo dos ativos da Multiner fica
evidente pois a CG QUATRO, além de considerar a participagdo de 75% na UTE Pernambuco
III, que ja ndo havia mais, incluiu os acréscimos de participac¢ao decorrentes do mesmo acordo que
previu a cessdo de direitos sobre a Pernambuco III. Significa dizer, conforme bem salientado no
relatorio da Forga Tarefa instituida pela CEF, que ndo se pode admitir, como justificativa para
assuncao indevida de premissa, suposta adog¢ao de data base anterior a data do acordo de cessdo

de direitos. In verbis>®:

“42. De outro lado, diante da omissao no laudo de Valuation, é, em tese, possivel que
se alegue que o documento utilizou data base de dezembro de 2008, anterior, portanto a
negociacdo da usina Pernambuco III. Com efeito, a lista dos Projetos com PPA negociado
pela CG Quatro coincide com a que consta no balango da empresa de dezembro de 2008
(pois ainda considera a usina Pernambuco III no portfolio e avalia as usinas Pernambuco
IV, Termopower V e Termopower VI nos percentuais de participaciao acionaria constantes
do balango de 2008, qual seja 75%). No entanto, admitir a ado¢do da data base de dezembro
de 2008 pela CG Quatro, ndo seria suficiente a atestar a regularidade do Valuation em
relacdo a este ponto, uma vez que:

envelope de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (especificamente p. 115/116 do arquivo, ou pagina 22/23 da
numera¢ao original da avaliagdo).

36 Cf. Estudo Complementar de Cenarios, realizado pela CG Quatro, de 24.9.2009. Diretorio/Arquivo: “Al 0033_16-
27 CFDF_FUNCEF_FIP MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf”’ (p. 52/58 do arquivo), salvo na midia do envelope de
fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (especificamente p. 56/57 do arquivo, ou pagina 5/6 da numeragao original
do Estudo Complementar).

37 Cf. Primeiro Relatorio Parcial da Forga Tarefa Caixa Economica Federal — Caso Multiner FIP. p. 8, item 36 € nota
de rodapé n° 6 (fl. 151 dos autos principais do PIC 1.16.000.000999/2016-47).

38Cf. Primeiro Relatério Parcial da Forga Tarefa Caixa Econdmica Federal — Caso Multiner FIP. p. 8/10 (fls. 151/153
dos autos principais do PIC 1.16.000.000999/2016-47).
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(1) ¢é tecnicamente inadmissivel que um laudo de Valuation deixe de consignar a ‘data
base’ utilizada, em especial se houver sido adotada data base de oito meses antes de sua
emissao;

(i1) independentemente da ‘data base’ utilizada, modificagdes substanciais do
Portfolio que pudessem atrair alteracdo significativa do valor da empresa — como € o caso
de permuta de Projetos — deveriam ser informadas pela Multiner e consideradas pela CG
Quatro, sob pena de se ter um laudo de Valuation ultrapassado que ndo reflita com minima
fidedignidade o valor da empresa; e

(iii) caso houvesse sido adotado o balanco de 2008 como referéncia para a Valuation,
a CG Quatro nao poderia ter considerado no seu laudo participacdo de 100% da Multiner
em usinas que a empresa recebeu (integral ou parcialmente) na negociagdo de maio, a
exemplo das usinas Termopower VII e VIII e da usina Ribeirdo [.”

Isso se deu porque o laudo de Avaliacdo realizado pela CG QUATRO, conforme
sera detalhado adiante, foi baseado em informagaoes repassadas pela propria Multiner e acolhidas
pela empresa avaliadora. Isto ¢, a indevida inser¢do da usina Pernambuco III no rol de ativos da
Multiner deve-se, também e precipuamente, a atuagao/participagdo da propria Multiner S/A, por

meio de seus controladores.

Assim, fica claro que a CG QUATRO, por meio do sécio-administrador DIEGO
DE MAGALHAES OZORIO, em conluio com a Multiner S/A, por meio dos
socios/controladores & época JOSE AUGUSTO FERREIRA DOS SANTOS ¢ JORGE
AMILCAR BOUERI DA ROCHA — principais interessados na sobreprecificagdo dos ativos da
empresa para que pudessem ser beneficiados com os aportes a maior das EFPC —, alteraram a
verdade dos fatos com relagao a inclusao da usina Pernambuco III no Portfélio da Multiner,

visando a supervalorizagcdo da empresa em prejuizo da FUNCEF.

Em verdade, a manipulagdo — tanto pelos laudos da CG Quatro, com suporte dos
executivos da Multiner, como pela analise do investimento pela FUNCEF — das informagdes

relativas a Multiner S/A foi de tal gravidade que sequer o grau de endividamento da empresa foi
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devidamente analisado/discutido durante o processo decisorio. Nesse sentido concluiu a

PREVIC?¥:

“92. Ressalta-se que no Parecer GEPAR 009/09, de 28/09/2009, néo se identificou
qualquer anilise do grau de endividamento da companhia ou observaciio quanto aos
prejuizos que a UTE Cristiano Rocha vinha suportando nos ultimos dois anos.

93. O laudo elaborado pela CG Quatro também nfo fez uma anélise do grau de
endividamento da companhia, embora tenha discriminado em suas projecdes as dividas
jé existentes e a contratar das usinas da Multiner.

94. A partir das Projecdes Financeiras, item 4.1. do Laudo da CG Quatro, infere-se
que a companhia ja possuia diversas dividas e que havia a necessidade de obtengdo de
novos financiamentos para a conclusdo dos projetos, demonstrando um elevado nivel de
alavancagem.”

Nesse ponto, chama a atengdo a divida da companhia Rio Amazonas Energia S.A.
(Raesa), que controla a Usina Termelétrica Cristiano Rocha, estabelecida em Manaus/MA, e que
era a Unica do portfélio em operacdo. A RAESA vinha apresentando prejuizo desde o inicio de
suas operagdes em 2007, com previsdo de resultado positivo apenas em 2020. No entanto, o
periodo de autorizagdo da Usina vai até¢ 2025, de modo que restariam apenas cinco anos para

recuperar todo o capital investido, o que ¢ muito improvavel de acontecer.

Outra inconsisténcia quanto as premissas assumidas para a avaliagdo economica da
Multiner refere-se a atribui¢cao de valor econdmico a projetos sem PPA e a taxa de desconto

utilizada para estimar os valores dos ativos.

O Laudo de Avaliagdo da Multiner*’, conforme ja aduzido, classificou os 29 (vinte

e nove) empreendimentos da Multiner em trés categorias: a) empreendimento em operacao, aqui

inserido apenas um projeto; b) projetos com PPA negociado; e ¢) projetos sem PPA, sendo que

39Cf. Auto de Infragdo n® 0033/2016-PREVIC. Arquivo “Al 0033_16-27 Relatorio.pdf” no diretorio “Al 0033_16-
27 CFDF_FUNCEF _FIP MULTINER”, salvo na midia encartada no envelope de folha 106 do PIC
1 16.000.000999/2016-47 (p. 20/21 do arquivo, itens 81 a §3).
Cf. Laudo de Avaliagdo da Multiner S.A., realizado pela CG Quatro, de 31.8.2009. Diretorio/Arquivo: “Al
0033 _16- 27_CFDF_FUNCEF_FIP_MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf’ (p. 94/254 do arquivo), salvo na midia
do envelope de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (especificamente p. 104 do arquivo, ou pagina 11 da
numeracao original da avaliagdo).
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nessas duas ultimas categorias (com PPA e sem PPA) enquadram-se os 28 (vinte e oito)

empreendimentos do tipo greenfield (sendo 8 projetos com PPA e 20 sem PPA).

Ocorre que a avaliacdo atribuiu, indevidamente, valor econdmico aos projetos sem
PPA. Para que fosse obtido o valor econdmico total da Multiner de R$ 2.196 bilhdes, os projetos
do portfolio da companhia foram considerados com os seguintes valores*!: a) R$ 69,0 milhdes para
o unico empreendimento em operagdo; b) R$ 1.156 bilhdes para empreendimentos com PPA; e ¢)

R$ 970,7 milhGes para projetos ainda sem PPA.

Em verdade, com o fito de escamotear a indevida valoragao de projetos sem PPA,
a CG QUATRO fez constar em seu Laudo de Avaliagdo*? que tais empreendimentos valiam quase
3 bilhées de reais, para, em seguida, aplicar um redutor de 66,67% (ou 2/3), reduzindo a avaliacao
desses projetos para R$ 970,7 milhdes. Ou seja, foi utilizado como subterfiigio um redutor sobre

o valor total para dar ares de regularidade a avaliagao.

Trata-se, como facilmente perceptivel, de ludibrio com o intento de dar aparéncia
de que foram considerados os riscos inerentes a esse tipo de empreendimento e de que houve uma

avaliagdo conservadora ou moderada desses ativos.

Ocorre que, como ja salientado, conferir valor econdmico a empreendimentos que
sO existem como projeto, previstos meramente “no papel” (os chamados “greenfields), ¢ um dos
meios criminosos utilizado para a sobreprecificagcdo dos ativos do grupo econdmico. Sobretudo
quando ndo ha sequer o contrato de longo prazo (PPA) que possa garantir receitas futuras.

Conforme apontado no relatorio da Forga Tarefa instituida no ambito da CEF*3:

“44. Conforme exposto no PA GEPAR 009/09, as usinas que ainda ndo estdo em
operagao (tenham ou ndo PPA ja negociado) estdo expostas a uma série de riscos durante a
sua implantagdo como, por exemplo, o risco da ndo obtencdo de financiamento, risco de

41 Cf. Primeiro Relatério Parcial da Forga Tarefa Caixa Econdmica Federal — Caso Multiner FIP. p. 7 (fl. 150 dos

autos principais do PIC 1.16.000.000999/2016-47).

42 Cf. Laudo de Avaliagdo da Multiner S.A., realizado pela CG Quatro, de 31.8.2009. Diretorio/Arquivo: “Al
0033 16-27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf’ (p. 94/254 do arquivo), salvo na midia
do envelope de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (especificamente p. 114 do arquivo, ou pagina 21 da
numeracao original da avaliagdo).

4Cf. Primeiro Relatoério Parcial da Forga Tarefa Caixa Econdmica Federal — Caso Multiner FIP. p. 10 (fl. 153 dos
autos principais do PIC 1.16.000.000999/2016-47).
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atraso ou nao obtencdo dos licenciamentos ambientais necessarios, risco de
indisponibilidade de equipamentos e riscos relacionados ao periodo de construcao.

45. Associando os riscos apresentados acima com o fato de os empreendimentos
sem PPA caracterizarem projetos extremamente incipientes e nio possuirem garantia
de receitas futuras, que sdo obtidas nos leildes realizados pela Aneel, concluimos que os
mesmos nao possuem valor economicamente relevante, a amparar o calculo feito pela
CG Quatro Consultoria Empresarial.”

Quanto a esse fato, consta do relatério da CPI dos Fundos de Pensdo a suspeita

acerca da sobreprecificagdo foi levantada em novo laudo elaborado por empresa contratada pelo

FIP que atestou que a Multiner S.A. valia muito menos que o valor encontrado pela CG

QUATRO*:

“Porém, a CG Quatro avaliou que a empresa valeria cerca de R$ 2,196 bilhdes,
tendo em vista que atribuiu valor a esses projetos que estavam apenas no papel,
como se fossem unidades produtivas reais. Com efeito, pouco mais de um ano de-
pois um novo laudo contratado pelo FIP atestou que a empresa tinha um valor muito
menor (R$ 834 milhdes, somando o investimento do FIP) e langou suspeitas de
sobrevalorizacao.”

Ainda conforme o relatorio da CPI dos Fundos de Pensdo®, além da empresa

avaliadora incluir projetos que apenas existiam no papel como se fossem usinas prestes a operar,

minimizou ela os custos de operacdo, gestdo e financiamento dos empreendimentos que seriam

realizados:

“Em linhas gerais, as avaliagdes foram feitas para a Funcef e para a Petros, respectivamente
pelas empresas CG Quatro e LD Consultoria. Essas empresas, dentre outras irregularidades,
avaliaram projetos greenfields (apenas no papel) como se fossem usinas em vias de
operacdo — quando na realidade nem existiam ainda —, além de minimizar os custos de
operacao, gestdao e financiamento dos empreendimentos que seriam realizados. Isto ficou
comprovado em relatorio da Deloitte - contratado pelo Multiner FIP — pouco mais de um
ano depois do primeiro investimento dos Fundos de Pensao. O referido relatorio concluiu,

4 Disponivel em: <https://www?2.camara.leg.br/atividade-legislativa/comissoes/comissoes-temporarias/parlamentar-
de-inquerito/55a-legislatura/cpi-fundos-de-pensao/documentos/outros-documentos- 1 /relatorio-final-apresentado-em-

12-04-16>. Acesso em 6 de setembro de 2019. Pagina 615.
4 Disponivel em: <https://www?2.camara.leg.br/atividade-legislativa/comissoes/comissoes-temporarias/parlamentar-
de-inquerito/55a-legislatura/cpi-fundos-de-pensao/documentos/outros-documentos- 1 /relatorio-final-apresentado-em-

12-04-16>. Acesso em 6 de setembro de 2019. Pagina 651.
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em linhas gerais, que a empresa Multiner valia cerca de um terco do que as consultorias
contratadas pela Funcef e Petros empresas haviam informado.”

A auditoria da KROLL?*® constatou também que a CG QUATRO ndo especificou
quais foram os leildes anteriores que foram utilizados como referéncia para a estimagdo das
receitas dos projetos sem PPA e nem descreveu quais foram as referéncias de mercado e as fontes

dos orgamentos utilizados na projecdo dos custos das operagdes e dos investimentos necessarios.

Em um segundo momento, vislumbrando que o valor total relativo aos
empreendimentos sem PPA, mesmo com a redu¢do de 2/3, ndo poderia justificar minimamente o
valor atribuido a empresa Multiner S.A., a CG Quatro apresentou uma complementacdo da
valuation, denominada “Estudo Complementar de Cendrios”, em que, corretamente,

desconsiderou os projetos sem PPA para efeito de calculo do valor econdomico da empresa.

Contudo, a taxa de desconto para a precificacdo da companhia foi manipulada nesse
segundo laudo para que o valor final da empresa fosse mantido nos patamares pretendidos
pelos requeridos (ou seja, promovendo uma “conta de chegada”) e que ja constavam do primeiro
laudo apresentado pela CG Quatro. Isto ¢, firmes no proposito de auferir as vantagens indevidas
no montante ja conjecturado, os requeridos valeram-se de nova artimanha no segundo laudo para
que, mesmo desconsiderando projetos sem PPA, a avaliagdo econdmico-financeira da MULTINER

S/A permanecesse praticamente a mesma, deixando clara a existéncia de uma conta de chegada.

Com efeito, ao excluir os projetos sem PPA da avaliagdo da empresa e, com isso,
subtrair R$ 970,7 milhdes do valor da companhia, a CG Quatro alterou artificialmente a taxa de
desconto de 15% para 12% para mensuragdo do valor econémico dos demais projetos da Multiner

S.A.. Assim, os projetos em operagdo ¢ com PPA passaram de, respectivamente, R$ 69,0 milhdes

46 O relatério da KROLL encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. fls. 2646/2746, volume XV.
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e R$ 1.156,4 milhdes no primeiro laudo*’, para R$ 77,2 milhdes ¢ R$ 2.140,3 milhdes, nessa

ordem, no segundo laudo*®.

A tabela a seguir mostra de forma clara que houve a manipulagdo da taxa de

desconto com a finalidade de compensar a redu¢do (desconsideragdo) dos valores dos projetos sem

PPA com a sobreprecificagdo dos demais projetos em operagdo e com PPA:

Primeiro laudo da CG Quatro Segundo laudo da CG Quatro
Taxa de desconto 15% 12%
Projetos em operacio 69,0 77,2
Projetos com PPA 1.156,4 2.140,30
Projetos sem PPA 970,7 0
Total 2.196,10 2.217,50

(valores em milhdes de reais)

Percebe-se, portanto, que, para desconsiderar os valores atinentes aos projetos sem
PPA, de RS 970,7 milhdes, sem provocar queda no valor econdmico final da Multiner e ndo gerar
inconsisténcia com outros laudos elaborados a pedido de outros fundos de pensdo, a CG Quatro
valeu-se da reducgdo artificial da taxa de desconto, isto ¢, sem quaisquer razdes técnicas
suficientes, para elevar em mais de 85% o valor atribuido aos projetos com PPA (de RS 1.156,4
milhoes para R$ 2.140,30 milhdes). Ou seja, no segundo laudo apresentado pela CG Quatro a
avaliagdo econdmica dos projetos com PPA — que também sdo projetos greenfields com altos riscos
envolvidos — foi majorada em R$ 983,9 milhoes, valor praticamente equivalente aos R$ 970,7

milhdes relativos aos projetos sem PPA que deveriam ser desconsiderados.

47 Cf. Laudo de Avaliagio da Multiner S.A., realizado pela CG Quatro, de 31.8.2009. Diretério/Arquivo: “Al
0033 16-27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf’ (p. 94/254 do arquivo), salvo na midia
do envelope de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (especificamente p. 114 do arquivo, ou pagina 21 da
numeragao original da avaliagdo).

48 Cf. Estudo Complementar de Cendrios, realizado pela CG Quatro, de 24.9.2009. Diretorio/Arquivo: “Al 0033_16-
27 CFDF_FUNCEF_FIP_MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf’ (p. 52/58 do arquivo), salvo na midia do envelope
de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (especificamente p. 57 do arquivo, ou pagina 6 da numeragao original
do Estudo Complementar).
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Sem duvida, faz parte da conduta criminosa a descabida reducdo da taxa de
desconto de 15% para 12% em relagdo a todos os ativos, uma vez que ela ndo se justifica, pois o
fato de a avaliagdo complementar considerar ou ndo os projetos sem PPA para encontrar o valor da
empresa nao pode interferir na taxa de desconto anteriormente atribuida aos projetos em

andamento ou com PPA. Conforme concluiu a Comissdao Técnica de Apuracao (CTA) da

FUNCEF#:

“5.1.31.9 Em seu estudo de cenérios realizado posteriormente, excluiu corretamente
os projetos sem PPA mas alterou a taxa de desconto dos projetos com PPA de 15% para
12%.

5.1.31.10 Como os riscos de cada projeto nio se relacionam e nio sio alterados
por inclusiio ou exclusio de outros projetos na avaliacio (valuation) da Multiner, nio
ha justificativa que se sustente para a utilizacdo de taxa de desconto que venha a
aumentar o valor final da companhia, como a de que a taxa adotada de 12% foi em
funcdo do menor risco mercadologico dos projetos com receita contratada (PPA).”

Ainda quanto a forma indevida com que a taxa de desconto foi trabalhada na
avaliacdo da Multiner S.A., importante perceber que embora a taxa de desconto considerada no
primeiro laudo — que apresentava o cendrio base — fosse de 15%, o segundo laudo, ao contemplar
outros cenarios possiveis, em vez de adotar como referéncia para os demais cenarios essa mesma
taxa (15%), fez simulagdes tendo como referéncia a taxa de desconto ja indevidamente reduzida
de 12%. Assim, a CG Quatro apontou valores considerando a taxa de desconto dentro de um
intervalo de 10% a 14% (dois pontos percentuais a mais ¢ a menos de 12%), quando, em verdade,
deveria apresentar varia¢des abaixo e acima de 15%, em um intervalo de 12% a 18%. Sobre isso

concluiu a Forga Tarefa da Caixa Economica Federal®:

“48. Para realizar a analise de sensibilidade recomenda-se estressar o CAPM, visto que €
uma das premissas mais sensiveis do modelo, pois ¢ a taxa que traz a valor presente os
fluxos de caixa futuros e qualquer alteragdo nessa premissa afeta sobremaneira o valor da
companbhia.

49. Para realizar a andlise de sensibilidade devem ser consideradas taxas maiores e
menores do que a taxa base estabelecida.

4 Cf. Relatorio RE CTA 003/2017, de 14.7.2017. Arquivo denominado “Relatorio Final FIP MULTINER.pdf”, salvo
na midia encartada no envelope de fl. 1303 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (p. 38 do arquivo).

Cf. Primeiro Relatorio Parcial da Forga Tarefa Caixa Economica Federal — Caso Multiner FIP. p. 11 (fl. 154 dos
autos principais do PIC 1.16.000.000999/2016-47).
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50. Ocorre que a CG Quatro utilizou apenas taxas menores que a base na analise de
sensibilidade, o0 que aumenta o valor da companhia pois, quanto menor a taxa de
desconto, maior é o valor presente dos fluxos de caixa.

51. Além disso, em apresentagdo a Diretoria Executiva da FUNCEF realizada pela Multiner
em dez/08 denominada ‘Tese de Investimento’, a companhia considera uma taxa de
desconto para as usinas em operacdo de 12% e para os empreendimentos com PPA
negociados de 12,8% ao ano, sendo portanto essas taxas minimas que deveriam ter sido
consideradas na analise da CG Quatro.

52. Adotando essa premissa, temos que a analise de sensibilidade deve ser realizada
variando a taxa de desconto de 12% a 18%, ou seja 3 pontos percentuais para mais e
para menos em relaciio cendrio base.”

Sobre a auséncia de razdes técnicas ou justificativas aceitaveis para a mudanga na

taxa de desconto de 15% para 12% ou sobre a utilizagdo fraudulenta de premissas relacionadas a

essa taxa, a FUNCEF manifestou-se diante dos questionamentos da For¢a Tarefa da Caixa

Econdmica Federal no sentido de que ndo possuia a planilha de célculo do valuation realizada pela

CG Quatro®!. De fato, ndo ha nos laudos da CG Quatro ou nos documentos relativos ao processo

decisorio da FUNCEF que aprovou o investimento qualquer explicagdo razoavel para amparar a

mudanga da taxa de 15% para 12%.

A Forga Tarefa da Caixa Econdmica Federal apontou que®:

“67. Com efeito, a propria CG Quatro Consultoria Empresarial considerou inicialmente, no
laudo original que contempla o cendrio base, a taxa de desconto de 15% para calcular o
preco justo da Multiner, mas ‘pecou’ por inserir nos calculos (além da Pernambuco 111, que
ja ndo compunha o portfolio da empresa) os projetos sem PPA, que ndo possuem valor
econdmico significativo.

68. A analise posterior feita pela propria CG Quatro (‘Estudo Complementar’) excluiu os
projetos sem PPA; no entanto, alterou a taxa de desconto dos Projetos com PPA, de 15%
para 12%. Essa alteracio de taxas nao se justifica, haja vista que os riscos dos projetos
sido independentes e ndo se alteram pela inclusio ou exclusio de outros projetos no
valuation da Multiner. Dessa forma, ndo procede a justificativa da CG Quatro para
utilizacdo de desconto que aumente o valor final da Companhia, sob o argumento de que
em fun¢do do menor risco mercadologico dos projetos com receita contratada (PPA), a taxa
adotada foi de 12%.
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69. A Planilha de calculos que poderia melhor elucidar o trabalho, conforme mencionado
acima, nao foi apresentada a esta Forca Tarefa, ao argumento de que a FUNCEF nao
detém o documento. Ainda assim, é possivel afirmar que, seguindo-se a coeréncia da
primeira analise feita pela CG Quatro, o estudo complementar de cenarios deveria
ter mantido a incidéncia da mesma taxa de desconto anteriormente adotada,
alcancando, ao final, o valor justo de R$ 1.251,02 milhdes (R$ 105,90 milhdes referentes
ao Projeto em Operacdo + R$ 1.145,12 milhGes), e ndo os R$ 2.217,00 constante do laudo
complementar.”

O que fica patente ¢ que a CG Quatro possuia uma conta de chegada e, para isso,
reduziu artificiosamente a taxa de desconto de 15% para 12% no seu “Estudo Complementar de
Cenarios”, mantendo o valor final da valuation muito préximo ao do primeiro laudo e préximo ao

valor que os executivos da Companhia pretendiam angariar.

Vale notar que mesmo a taxa de desconto de 15%, considerada pela CG QUATRO
no seu primeiro laudo, j& era bastante baixa. Com efeito, a auditoria forense realizada pela FGV
Projetos™, a pedido da INFRAPREYV, encontrou a taxa de desconto de 20,72% como sendo a mais
adequada®*, que, se fosse realmente aplicada, reduziria consideravelmente o preco final da

companbhia.

Ademais, a pratica de adotar taxas iguais para empreendimentos diferentes, como
feito pela CG QUATRO, ja sinaliza que a empresa avaliadora ndo considerou os riscos especificos
de cada uma das usinas elétricas, e, portanto, o calculo da taxa de desconto ndo foi feito de maneira

prudente e com o devido rigor técnico. Como cada projeto apresenta diferentes niveis de

53 O relatério da FGV encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. 3072/3148.

5% “Importante destacar que grande pare da diferenga entre o VPL gerado pela GFV de R$ 881,9 milhdes € o gerado
pelo laudo da LD, de R$ 1,927 bilhdo esta relacionado com a construgdo da taxa de desconto. A taxa de desconto
utilizada no laudo da LD considerou um grau de alavancagem financeira (relacdo Divida/Patrimonio Liquido) de
apenas 0,59 (o que nao é compativel com a premissa de empréstimo de 75% junto ao BNDES) e o da FGV um grau
de alavancagem médica de 2, o que resultou numa taxa de 20,72%, contra uma taxa de 12,57%, utilizada no laudo da
LD. Fica claro ainda que para um FIP concentrado em investimentos em uma unica empresa (diferentemente de outros
FIPs que investem em diversas empresas ou em SPEs), SERIA FUNDAMENTAL VERIFICAR ALEM DOS vplS
DOS DIFERENTES PROJETOS PROPOSTOS PELA Multiner S.A. Deveria ter sido realizado um estudo prospectivo
da empresa em si, através da projecdo consolidada do Fluxo de Caixa, Demonstracdo de Resultados e Balango
Patrimonial. Caso este estudo (modelagem financeira da empresa) tivesse sido realizado, ficaria evidenciada a total
inviabilidade da Multiner S.A.”. O laudo faz referéncia a empresa LD., que foi a responsavel pela valuation da
Multiner S.A. para a PETROS e POSTALIS, cujo socio era também o réu Diego. As premissas abordadas no laudo da
FGV aplicam-se também a CG QUATRO, que inclusive ¢ mencionada no estudo (fls 3072/3149).
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alavancagem, diferentes infraestruturas fisicas e diferentes tipos de matriz energética, espera-se
que o nivel de risco de cada um deles seja distinto e ndo seja apenas condicionado aos acordos de
PPA. Além disso, as usinas localizam-se em diversas regides geograficas, e consequentemente,
estdo sujeitas as incertezas relativas as condi¢des locais do mercado de trabalho, da existéncia de
fornecedores de insumos e das diversas legislacdes locais relativas ao uso do solo e ao meio

ambiente.

Registre-se que em relagdo a um ativo ou empreendimento de private equity’ ou
venture capital’ (PE/VC) — em que a auséncia de liquidez é um risco bastante relevante para a
precificacdo de seus ativos —, a melhor doutrina financeira leciona que, para fins de decisdes
economicamente racionais, a taxa minima de atratividade (rendimento minimo esperado) para uma
PE/VC deve ser alta, muito acima do rendimento livre de risco (titulos publicos federais — NTN-
B, por exemplo) e também do rendimento médio de capital proprio do mercado®’. Nesse contexto,
ndo ¢ verossimil a avaliacdo final da Multiner tendo por base as taxas de desconto adotadas pela

CG Quatro.

55 Designa-se private equity todo investimento de capital proprio em empresa que nio apresenta agdes negociadas

em Bolsa de Valores, que apresenta perspectiva de crescimento por meio da incorporagdo de novos investimentos que
venham a proporcionar a execugdo de novos ativos e empreendimentos que ainda ndo se encontram operacionais. O
investimento em private equity exige taxas de retornos acima as médias de mercado, com maior prémio de risco, bem
como exige do investidor cuidados para limitar eventuais perdas ou dificuldades de liquidag@o de seu investimento.
Em razdo da auséncia de série histérica confiavel, a valuation de empresa caracterizada como private equity pelo
método de fluxo de caixa descontado ¢ parcialmente limitada, exigindo o recurso a outras metodologias (como o
método build up) ou mesmo a analise do patrimonio liquido contabil (mais conservador).

56 Venture capital é todo investimento (de capital proprio) de risco em empresas que ainda se encontram em fase de
desenvolvimento (“emerging firms”), em fase primordialmente ndo-operacional. O investimento em venture capital
exige taxas de retornos muito acima as médias de mercado, bem como exige do investidor cuidados para limitar
eventuais perdas ou dificuldades de liquidacdo de seu investimento. Em razdo da auséncia de série historica confiavel,
a valuation de empresa caracterizada como venture capital pelo método de fluxo de caixa descontado ¢ totalmente
limitada, exigindo o recurso a outras metodologias ou mesmo a analise do patrimdnio liquido contabil (mais
conservador), pagando-se agio somente de forma a remunerar eventual goodwill, ou seja, valor econdmico acrescido
pela propria organizagao do projeto empreendedor.

57 Cf. Antonio Gledson de Carvalho, Leonardo de Lima Ribeiro e Claudio Vilar Furtado: A Indiistria de Private

Equity e Venture Capital — Primeiro Censo Brasileiro, Sao Paulo, Saraiva, 2006, p. 30.

SGAS 604, Lote 23, Brasilia-DF — CEP: 70.200-640
Tel.: (61) 3313-5268 / Fax: (61) 3313-5685 M P F
35

Ministério Publico Federal

Para verificar a autenticidade acesse

Assinado digitalmente em 06/12/2019 16:56.

Chave 76F57703.CE72EB2F.0B26C3F3.DBC9E723

http://www.transparencia.mpf.mp.br/validacaodocumento.



MINISTERIO PUBLICO FEDERAL
Forga-Tarefa Greenfield

A apuragdo do custo de capital proprio por meio da metodologia CAPM, conforme
concluiu a Forga Tarefa da Caixa Economica Federal, deveria ter levado em conta um risco

adicional, dada a relevancia dos riscos envolvidos no investimento, nos seguintes termos>®:

“59. Para os projetos em construgdo ¢ com PPA negociados, devido aos riscos
envolvidos, conforme citado no item 41, deve-se considerar uma taxa de desconto superior
a adotada pela CG Quatro, pelas seguintes razoes.

60. A metodologia do CAPM ¢ calculada da seguinte forma:

Ke= Rrua+ f x (Rmeua- Riva) + Rpais + Amplacio

Onde:

K. = custo do capital proprio dado pela expectativa de retorno sobre o Patrimonio
Liquido

Rius= Média do T-Bond americano de 10 anos

S = Beta do setor de energia

(Rmgua - Rieua) = Diferenga entre o retorno médio anual proporcionado pelas agdes
e o retorno médio anual proporcionado pelos titulos livres de risco (EUA)

Rp,is=Média do indice Risco Brasil

Ainflacao= Média das diferencas dos indices de inflagdo do Brasil e dos EUA (IPCA —
CPI)

61. Utilizando a metodologia descrita acima, a taxa de desconto pela CG Quatro foi
15,0% ao ano. Considerando que mais de 95% do total das receitas da Multiner viriam de
projetos pré-operacionais € que os projetos com PPA apresentavam elevados riscos, torna-
se prudente acrescentar prémio adicional na formula do CAPM, conforme demonstrado
abaixo.

Ke= Ripua + f x (Rmgua- Rua) + Rpais + Amflacao + RA
Onde:
RA = Risco Adicional: representa o montante adicional (prémio) que o investidor exige
por investir em empresas com projetos pré-operacionais onde os riscos envolvidos sdo
maiores.”

Conforme célculos executados pela Forga Tarefa da CEF*’, caso fosse adotada a
taxa de risco adicional de 3%, o valor economico final da Multiner ficaria em torno de RS 831,6
milhdes, em contraposi¢ao aos R$ 2,196 bilhdes apontados pela CG Quatro (e aos R$ 2,060

bilhdes resultado da “negocia¢do” havida entre FUNCEF e a empresa Vitoria Asset, gestora do

58 Cf. Primeiro Relatorio Parcial da Forga Tarefa Caixa Econdmica Federal — Caso Multiner FIP. p. 12/13 (fls.

155/156 dos autos principais do PIC 1.16.000.000999/2016-47).
Cf. Primeiro Relatério Parcial da Forga Tarefa Caixa Econdmica Federal — Caso Multiner FIP. p. 13, itens 62 a 65
(fl. 156 dos autos principais do PIC 1.16.000.000999/2016-47).
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FIP). Desse modo, a participagdo do FIP Multiner na companhia, de 20%, seria de
aproximadamente R$ 166,3 milhdes, e a FUNCEF deveria ter aportado no FIP Multiner, para
aquisi¢do de 25% das cotas, R$ 41,6 milhdes, ¢ ndo os R$ 102,3 milhées referentes ao aporte

original (prejuizo 8 FUNCEF de RS 60.7 milhées).

Ainda que nio seja considerada a necessidade de aplicacdo da taxa relativa ao
risco adicional, o valor justo da Multiner, tendo como base a taxa de desconto de 15%, foi
calculado pela Forca Tarefa’ em R$ 1.214,10 milhdes®! — de modo que a participacgio do FIP
Multiner na companhia, de 20%, seria de aproximadamente R$ 242,82 milhdes, cabendo a
FUNCEF aportar no FIP Multiner, para aquisicio de 25% das cotas, R$ 60,7 milhdes

(prejuizo a FUNCEF de RS 41.6 milhoes tendo em vista o valor do aporte original).

E importante notar também que apesar dos laudos da LD CONSULTORIA® ¢ da
CG QUATRO basearem-se no mesmo conjunto de informagdes fornecidas pela Multiner S.A e
terem sido elaborados num intervalo proximo de tempo (fevereiro a agosto de 2009), percebe-se
que os valores obtidos para a empresa-alvo foram bastante divergentes entre si. Por exemplo, a LD
Consultoria estimou o valor da Multiner S.A no cenario-base em R$ 2,774 bilhoes (primeiro laudo
para a POSTALIS) e em R$ 3,149 (segundo laudo para a PETROS), uma diferenga significativa
em apenas trés meses de distancia. J4 a CG Quatro Consultoria Empresarial LTDA encontrou o
valor de R$ 2,196 bilhdes para a Multiner S.A. Note-se que em todos esses laudos houve a
participacio de DIEGO OZORIO. Esse fato demonstra uma vez mais que existia uma conta de

chegada e que os requeridos atuaram para que esse valor fosse investido no FIP MULTINER.

Em suma, o valor do aporte realizado pela FUNCEF no FIP Multiner deveria

ter sido, no minimo, R$ 41,6 milhées a menos do que efetivamente feito.

60 Cf. Primeiro Relatorio Parcial da Forga Tarefa Caixa Econdmica Federal — Caso Multiner FIP. p. 11/12, item 55

(fls. 154/155 dos autos principais do PIC 1.16.000.000999/2016-47).

1 O resultado ja desconsidera valores econdmicos atribuidos aos projetos sem PPA bem como o valor referente a
Usina Pernambuco III, indevidamente considerada nos céalculos apresentados pela CG Quatro.

2 Fundamentou o investimento no FIP Multiner pela PETROS e POSTALIS, € contou com a participagdo também
de DIEGO DE MAGALHAES OZORIO.
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Outro meio ardiloso de que se valeu a CG QUATRO Consultoria para elevar
artificialmente o valor da Multiner S.A., admitido pela Diretoria Executiva da FUNCEF ao
justificar a aprovag@o do investimento, foi a minimizagdo dos riscos envolvidos no negocio, seja
por negligenciar seus potenciais efeitos danosos quando do calculo do “valor justo da empresa”,
seja pela manipulacdo das informagdes pertinentes, ou, ainda, seja por falsear a respeito dos

eventuais fatores mitigadores dos riscos.

O Laudo de Avaliagao da CG QUATRO, ao tratar dos riscos atinentes a atividade
da empresa, além de ndo atribuir a eles a devida relevancia e ndo demonstrar de que forma foram
considerados na avaliagdo final do valor da empresa, sugere, sem maiores explicagcdes técnicas,
que a experiéncia dos dirigentes da empresa € fator de mitigagdo dos riscos apontados — dentre os
quais, riscos que nao estao sujeitos a atuagdo dos executivos, como alteracdes na politica tributéria.

Vejamos®:

“Diversos fatores podem influenciar os resultados operacionais da companhia,
fazendo com que ndo sejam alcancadas as estimativas e proje¢Oes utilizadas nesta
avaliacdo.

A Multiner S.A, estd exposta a uma série de fatores de riscos que podem
comprometer os resultados operacionais da companhia.

Grande parte do portfélio da empresa é composto por empresas que niao
negociaram sua energia, e com isso, estio arriscadas a nio obter sucesso em futuros
certames.

As usinas que ja possuem contrato € as que virdo a ter sucesso nos processos de
venda de energia estdo expostas a uma série de riscos durante a sua implantacio como,
por exemplo, o risco da nio obtencio de financiamento (ou que estes tenham
condicoes diferentes das estimadas), risco de atraso ou nao obtencdo dos
licenciamentos ambientais necessarios, o risco de indisponibilidade de equipamentos
(dado que o numero de fornecedores para este mercado ¢ limitado), e riscos
relacionados ao periodo de construcio.

Ao entrarem em operacdo, existe risco de performance dos equipamentos e de
indisponibilidade do combustivel necessario para a geragao da energia demandada pelo
sistema.

Riscos ndo relacionados ao setor de energia, mas que afetam diretamente o resultado
da empresa devem ser considerados, como de alteracdo na politica tributaria e riscos

6 Cf. Laudo de Avaliagdo da Multiner S.A., realizado pela CG Quatro, de 31.8.2009. Diretorio/Arquivo: “Al
0033 _16-27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf’ (p. 94/254 do arquivo), salvo na midia
do envelope de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (especificamente p. 110 do arquivo, ou pagina 17 da
numeracao original da avaliagdo).
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politicos que apesar de menos freqiientes nos ultimos anos, fazem parte do historico do
pais.

Apesar da relevancia dos fatores de risco acima citados, cremos que a expertise
técnica, aliada a experiéncia dos executivos da Multiner S.A, e a qualidade dos
projetos desenvolvidos, sio mecanismos de mitigacio de riscos e de contorno de
cenarios negativos, ¢ de conseqiiente éxito do plano de negocios da empresa.”

O parecer PA GEPAR 009/09, subscrito pelo requerido CARLOS ALBERTO
ROSA, que embasou o voto favoravel e a decisdo da Diretoria Executiva da FUNCEF pela
participagcdo no FIP Multiner, ao reconhecer a existéncia de riscos que pudessem comprometer 0s
resultados da Multiner, acolheu de forma simpldria — o parecer praticamente replica, ipsis litteris,
o texto contido no tépico “3.5 Fatores de Risco” do laudo — as premissas apresentadas no Laudo
de Avaliagdo da CG QUATRO, para concluir que todos os fatores de risco aventados poderiam
ser adequadamente mitigados pela “expertise técnica” e “experiéncia” dos executivos da Multiner.
Ou seja, limitou-se a apenas descrever sucintamente os riscos de mercado, ndo fazendo nenhum
tipo de andlise detalhada a respeito deles e ndo apresentando nenhum tipo de estratégia para mitiga-
los. Seria imprescindivel elaborar uma analise de risco de mercado mais detalhada, com foco nos
impactos decorrentes de oscilagdes no nivel da atividade econémica no desempenho economico-
financeiro das usinas da Multiner S.A., bem como dos impactos das alteragdes na taxa de cambio.

Assim constou no parecer®*:

“15.4 Diversos fatores podem influenciar os resultados operacionais da companhia,
fazendo com que ndo sejam alcangadas as estimativas e projecdes tomadas como premissa
nesse parecer. Vale lembrar, que a Multiner S.A, esta exposta a uma série de fatores de
riscos que podem comprometer os resultados operacionais da companhia.

15.5 As usinas que ja possuem contrato € as que virdo a ter sucesso nos processos de
venda de energia estdo expostas a uma série de riscos durante a sua implantacio como,
por exemplo, o risco da nio obtencio de financiamento (ou que estes tenham
condicoes diferentes das estimadas), risco de atraso ou niao obtencdo dos
licenciamentos ambientais necessarios, o risco de indisponibilidade de equipamentos
(dado que o numero de fornecedores para este mercado ¢ limitado), e riscos
relacionados ao periodo de construcio.

15.6 Riscos ndo relacionados ao setor de energia, mas que afetam diretamente o
resultado da empresa devem ser considerados, como de alteragiao na politica tributaria e

6 Cf. Parecer PA GEPAR 009/09, de 28.9.2009. Item 1.1. Diretorio/Arquivo: “4l 0033 16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf’ (p. 12/44 do arquivo), salvo na midia do envelope de
fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (especificamente, p. 42 do arquivo).
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riscos politicos que apesar de menos freqiientes nos ultimos anos, fazem parte do historico
do pais.

15.7 Embora existam fatores de risco, inerente ao negocio da empresa, a
expertise técnica, aliada a experiéncia dos executivos da Multiner S.A, e a qualidade
dos projetos desenvolvidos, sio mecanismos de mitigacdo de riscos e de contorno de
cenarios negativos, ¢ de conseqiiente éxito do plano de negocios da empresa.”

O referido parecer, conforme se vé no ultimo pardgrafo transcrito (item 15.7),
adotou os riscos mencionados como “inerentes ao negdcio da empresa”. Contudo, conforme bem
apontado no Auto de Infragdo n° 0033/2016-PREVIC®, alguns desses riscos apontados — como,
por exemplo, o risco de ndo obtengdo de financiamento ou obten¢cdo em condi¢des mais
desfavoraveis e “riscos relacionados ao periodo constru¢do” — ndo podem ser reconhecidos na

sua integralidade como fatores de risco inerentes as empresas do setor elétrico.

Quanto aos riscos ou incertezas relevantes que poderiam de fato representar fatores
exogenos ou proprios do setor elétrico, percebe-se que ndo houve exame adequado nos laudos
produzidos pela CG Quatro ou nos documentos elaboradas pela FUNCEF no processo que
culminou com a decisdo de investimento no FIP Multiner, tais como o risco de regulacdo do
mercado elétrico, incertezas macroecondmicas decorrentes da crise mundial e da crise brasileira
(que ja eram percebidas em 2009, quando da valuation), alteragdes na demanda por energia
elétrica, oscilacdes na demanda de energia elétrica por consumidores, escassez de recursos
naturais, interrup¢des do sistema de transmissdo, problemas operacionais e técnicos ou danos

fisicos nas instalagdes, entre outros.

Essa inexisténcia de analise apurada por parte da FUNCEF acerca dos riscos
elencados no laudo de avaliagdo foi percebida ja no Relatério de Fiscalizagio RF n°

005/2014/CFDF/PREVICS®:

% Cf. Auto de Infragdo n° 0033/2016-PREVIC. Arquivo “Al 0033 16-27 Relatorio.pdf” no diretério “Al 0033_16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER”, salvo na midia encartada no envelope de folha 106 do PIC
1.16.000.000999/2016-47 (p. 20/21 do arquivo, itens 81 a 83).

8 Cf. Relatorio de Fiscalizagdo RF n° 005/2014/CFDF/PREVIC. Arquivo “RELATORIO FISCAL 05 DE 2014
FUNCEF parte 01.pdf”, salvo no diretorio “fl 118\ FISCALIZACAO DE 2014\Relatorio Fiscal 05 de 2014\” da
midia denominada “PREVIC”, encartada no envelope de folha 51 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47, cujo titulo
¢ “fl. 118 do IC 4819/2014-34” (p. 51 do arquivo em PDF ou pagina 50 conforme numeragao original).
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“Conclusio: Verifica-se que a Funcef ndo analisou adequadamente o risco do
investimento por ocasido da primeira aplicagdo, em 2009, deixando de observar os fatores
de risco enumerados pelo Laudo de Avaliagio da CG Quatro Consultoria Empresarial.
Diante desse fato, determina-se a Funcef, com fundamento no § 2° do art. 22 do Decreto
n°® 4942/2003, que tome as providéncias no sentido de reverter os prejuizos com o FIP
Multiner, no prazo de 30 (trinta) dias, a contar do recebimento deste Relatorio, sob pena de
aplicacdo do regime disciplinar.”

Ainda quanto aos riscos, a CG QUATRO, em seus laudos de avaliacao datados de
31 de agosto de 2009 e 24 de setembro de 2009, como j& exposto anteriormente, incluiu no
portifolio da Multiner S.A. a UTE Cristiano Rocha, localizada em Manaus-AM. Contudo, a
Multiner S.A. havia apenas negociado em fevereiro de 2008 a op¢do de compra de 66,34% das
acdes da empresa 2007 Participagdos S.A., detentora de 99,9% das a¢des da RAESA, que por sua
vez explora a UTE Cristiano Rocha. O exercicio da op¢ao de compra somente ocorreu em § margo
de 2010, quando a Multiner S.A. se tornou proprietdria da 2007 Participagdes S.A. e,
consequentemente, da sua controlada, a RAESA. Também na mesma data a Multiner S.A. adquiriu
mais 29,70% do capital da empresa 2007 Participagdes, passando a totalizar 96,04% do capital da
empresa. Havia, portanto, um risco de default da RAESA, o que poderia gerar consideravel

prejuizo ao fundo de pensdo, ja que era a unica usina do portfolio que estava em operagao. Contudo,

esse fator de risco nio foi considerado no laudo da CG QUATROY’.

Conclui-se, assim, que os laudos apresentados pela CG Quatro, a fim de favorecer
o intuito criminoso dos requeridos, subestimaram os riscos reais dos projetos que integravam o
portfolio da Multiner S/A, permitindo a superestimacdo desses ativos € o consequente aporte de
recursos por parte da FUNCEF em valores superiores ao que seria razoavel dentro do contexto
econdmico, juridico e financeiro daquele momento. E certo que tal estratagema objetivou encobrir
a baixa atratividade do investimento, o qual deveria, sob uma logica exclusivamente econdmica,
ser rechagado pela FUNCEF, inclusive porque estavam a sua disposi¢do, naquele momento, titulos
federais de renda fixa que remuneravam o capital proprio, sem nenhum risco, em indices que

atenderiam a meta atuarial da entidade.

S7PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. 3080/3081, 3104, 3084v° ¢ 3150 do PIC.
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O laudo de valuation também apresenta inconsisténcias na evolucdo dos lucros
liquidos das usinas. Conforme bem apontado pelo PARECER TECNICO No 1863/2018 —
SPPEA®S, a evolugdo dos lucros liquidos constantes do laudo da CG QUATRO nio apresenta
consisténcia com a evolucdo das receitas projetadas das usinas, uma vez que enquanto as receitas
cresceram a uma taxa média de 4,4% a.a., os lucros liquidos cresceram a uma taxa média de 19%
a.a. Esse tipo de situacdo seria justificavel caso houvesse algum tipo de inovagao tecnoldgica que
alterasse as fung¢odes de producao das usinas e, assim, reduzisse os custos e aumentasse a eficiéncia
da operagdo. Como ndo existe nenhuma justificativa no laudo de avaliacio da CG Quatro
Consultoria que possa explicar o motivo de se esperar taxas elevadissimas de crescimento dos
lucros, evidencia-se que houve superestimacdo nos resultados das usinas da Multiner S.A e,

consequentemente, dos FCLAs.

O mesmo parecer aponta, também, que no laudo de avaliacio da CG Quatro
Consultoria as projecdes financeiras da RAESA ndo consideraram todo o histérico da empresa,
uma vez que as projegdes s6 passaram a ser efetuadas a partir do exercicio de 2009% ¢ os balangos

patrimoniais dos exercicios de 2006 € 2007 foram completamente ignorados’®.

Ainda quanto ao ardil dos requeridos para a sobreprecificacdo dos ativos da
Multiner por meio de uma fraudulenta avaliagdo econémica da empresa, importa destacar que os
laudos elaborados pela CG Quatro tiveram como base, tdo somente, informacaoes prestadas pela
propria Multiner. Até mesmo o modelo de avaliacdo econdomico-financeira foi fornecido pela

Multiner, empresa avaliada, e ndo pela CG QUATRO, empresa que deveria ter, em tese, a

80 Parecer Técnico n° 1863/2018 — SPPEA da Secretaria de Pericia, Pesquisa e Analise da PGR encontra-se nas fls.
2903/2923, volume XV, do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
®Cf. Laudo de Avaliagdo da Multiner S.A., realizado pela CG Quatro, de 31.8.2009, fls. 102. Diretério/Arquivo: “Al
0033 16-27 CFDF _FUNCEF_FIP MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf’ (p. 94/254 do arquivo), salvo na midia do
envelope de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
0Cf. Laudo de Avaliagdo da Multiner S.A., realizado pela CG Quatro, de 31.8.2009, fls. 104. Diretério/Arquivo: “Al
0033 16-27 CFDF _FUNCEF FIP. MULTINER\Anexos\dnexo 6.pdf’ (p. 94/254 do arquivo), salvo na midia do
envelope de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

SGAS 604, Lote 23, Brasilia-DF — CEP: 70.200-640
Tel.: (61) 3313-5268 / Fax: (61) 3313-5685 M P F
42

Ministério Publico Federal

Para verificar a autenticidade acesse

Assinado digitalmente em 06/12/2019 16:56.

Chave 76F57703.CE72EB2F.0B26C3F3.DBC9E723

http://www.transparencia.mpf.mp.br/validacaodocumento.



MINISTERIO PUBLICO FEDERAL
Forga-Tarefa Greenfield

experiéncia e know-how necessarios para estabelecer os melhores modelos e métodos para realizar

a avaliagdo. Consta na parte introdutoria do Laudo de Avaliagdo!:

“No que tange ao papel da CG QUATRO CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
para prestar este laudo de avaliacdo da Multiner, a CG QUATRO CONSULTORIA
EMPRESARIAL LTDA. se baseou nas informagdes contidas nas demonstracdes
financeiras auditadas da companhia avaliada, em certas informacées financeiras e de
outras informacoes cuja natureza ¢ de conhecimento publico relacionadas a Multiner, bem
como certas andlises e outras informacoes financeiras que nos foram fornecidas pela
administracdo da Multiner. A CG QUATRO CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA.
manteve conversas com funcionarios e executivos seniores da Multiner, tendo sido o
foco de tais conversas os negocios e as perspectivas da empresa. O Modelo de avaliacao
econémico-financeira utilizado neste laudo foi fornecido pela Multiner S.A..
Entretanto a CG QUATRO Consultoria Empresarial Ltda. considera que este modelo ¢é apto
a gerar o valor justo da empresa de acordo com as premissas apresentadas pela mesma.

Todas as avaliagdes, projecdes, estimativas, cronogramas e outras premissas
técnicas, referentes aos projetos, contidas neste laudo de avaliagdo, foram fornecidas
(oralmente ou por escrito) pela equipe técnica da Multiner S.A..

Todas as avaliagdes, projecoes, estimativas, cronogramas e outras premissas
financeiras contidas neste laudo de avaliacdo, foram fornecidos (oralmente ou por
escrito) pela equipe financeira da Multiner S.A.

Para fins do presente relatorio, a CG QUATRO Consultoria Empresarial Ltda.
assumiu e confiou na precisdo e completitude das informacodes disponibilizadas, nio
tendo conduzido qualquer inspecio fisica de quaisquer dos ativos e propriedades, bem
como nio preparou nem obteve qualquer avaliacio independente de ativos e passivos
da Multiner S.A..”

Os laudos sequer apontam com precisdo os documentos que foram levados em
consideragdo para realizagdo dos trabalhos de avaliagdo. Apenas fazem referéncias vagas como
“certas informagoes financeiras”, “outras informagoes”, “certas andlises e outras informagoes”,
o que dificulta ou impossibilita, inclusive, que as informagdes e conclusdes da avaliagdo sejam

verificadas ou confirmadas pelos interessados.

Mais uma vez, fica evidente o conluio havido entre a CG Quatro, por meio do

socio-administrador DIEGO DE MAGALHAES OZORIO, ¢ a Multiner S/A, por meio dos

"ICf. Laudo de Avaliagdo da Multiner S.A., realizado pela CG Quatro, de 31.8.2009. Diretorio/Arquivo: “Al 0033_16-
27 CFDF_FUNCEF_FIP MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf’ (p. 94/254 do arquivo), salvo na midia do envelope de
fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (especificamente p. 96 do arquivo, ou pagina 3 da numeracdo original da
avaliagdo).
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socios/controladores & época JOSE AUGUSTO FERREIRA DOS SANTOS ¢ JORGE
AMILCAR BOUERI DA ROCHA, uma vez que a valuation criminosamente confeccionada foi
embasada em informacdes disponibilizadas diretamente pela propria empresa-alvo, que seria

beneficiada com os aportes indevidos da FUNCEF.

A evidente imparcialidade que decorre do fato de a empresa de consultoria
responsavel pela valuation adotar premissas e informagdes disponibilizadas pela propria empresa

avaliada sequer foi objeto de ponderagao pela FUNCEF.
Sobre isso, a PREVIC, por meio do Relatorio AI 0033/2016 apontou’?:

“84. Outro aspecto que demonstra a fragilidade da analise de risco da FUNCEEF, relativa
a 2009, ¢ que se baseou no Laudo de Avaliacdo emitido pela CG Quatro Consultoria
Empresarial, a qual, por seu turno, baseou-se em modelo de avaliagdo econdmico-
financeira e em avaliagdes, projegOes, estimativas, cronogramas € outras premissas
financeiras fornecidas (oralmente ou por escrito) pela equipe financeira da Multiner S.A.
85. Conforme consignado no laudo, a CG Quatro Consultoria Empresarial Ltda:
‘assumiu e confiou na precisdo e completitude das informagoes disponibilizadas, ndao
tendo conduzido qualquer inspegdo fisica de quaisquer dos ativos e propriedades,
bem como ndo preparou nem obteve qualquer avaliagdo independente de ativos e
passivos da Multiner S.A.”
86. Esses dados por si s6 tornam discutiveis a imparcialidade e a adequacio da técnica
de precificacio utilizada pela CG Quatro em seu laudo de avaliacio.
87. Esse aspecto nao foi tratado pela FUNCEF, a qual nio questionou, em sua analise
de risco, a metodologia utilizada pela consultoria contratada, apesar de ter
desembolsado o pagamento do servico.
88. Evidentemente, o valor da empresa embute suas perspectivas futuras e os projetos de
investimentos em fase de maturacdo. Porém, o laudo e a FUNCEF confiaram
excessivamente na companhia, ao basear a avaliacio em metodologia e estimativas
elaboradas pela propria interessada em vender o produto; e desconsiderou que a
maioria das usinas ainda seriam construidas, ou seja, existiam somente no papel.
89. Curiosamente, o valor justo do FIP Multiner determinado pela CG Quatro foi
praticamente o valor que a Multiner S.A. pretendia captar mediante o fundo, 0 que
assemelha trabalho de avaliacio a uma conta de chegada:
‘O resultado desta avaliagdo ¢ de um valor justo para o FIP Multiner de R$444 milhées,
frente a um desembolso total por aquisi¢do das cotas de R3412 milhoes, o que demonstra
a atratividade do investimento.”

2Cf. Auto de Infragdo n° 0033/2016-PREVIC. Arquivo “Al 0033 16-27 Relatorio.pdf” no diretério “Al 0033 16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER”, salvo na midia encartada no envelope de folha 106 do PIC
1.16.000.000999/2016-47 (p. 22 do arquivo).
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Ainda quanto ao conluio entre a empresa Multiner S.A. ¢ CG QUATRO,
importante consignar as informagdes obtidas com a quebra de sigilo bancario determinada nos
autos n 35352-72.2016.4.01.3400, da 10 Vara Federal da Se¢do Judiciaria do Distrito Federal.
Conforme extrato abaixo, mesmo apos a CG QUATRO ter recebido da FUNCEF em 22/09/2009
o pagamento pela avaliagdo da MULTINER S.A., esta empresa estranhamente também depositou
em favor daquela avaliadora o montante R$ 43.659,69, entre o periodo de 11/09/2009 a
28/04/2010. Note-se que os depdsitos foram realizados em periodos proximos ao da avaliagao

fraudulenta que fundamentou o investimento pela FUNCEF no FIP Multiner.

DATA_LANCAMENT(NOME_BANCO NUMERO_AGENCIA NUMERO_CONTA  TIPO_CONTA  NOMETITULAR NATUREZA VALOR_TRANSACACCNAB NOME_PESSOA_OD NUMERO_BANCO_OI NUMERO_AGEN(
4 4 v,

B0 UNIBANCO 151 2129914 Comma Corrente OG QUATRO CONSUL'C 4.077,50 TRANSFERENCIA INT FUNCEF FUND

DATA_LANCAMENT(NOME_BANCO NUMERO_AGENCIA NUMERO_CONTA TIPO_CONTA NOME TITULAR NATUREZA VALOR_TRANSACACCNAB NOME_PESSOA_OD NUMERO_BANCO_OINUMERO_AGEN(
| 4
11052009 UNIBANCO 151 %2991 G QUATRO CONSUL'C 18.847.74 DEPOSITOS MULTINER S A

06112009 UNIBANCO C
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UNIBANCO C

i QUATRO CONSUL' € MULTINER S A

UNIBANCO CG QUATRO CONSUL'C MULTINER S A

10012009 UNIBANCO G QUATRO CONSUL'C

MULTINER S A

z

UNIBANCO G QUATRO CONSUL'C MULTINER S A

EVEVET A Y £ e
EUEVECE R Y =Y

AR R PP A |
IR IR R I R |

UNIBANCO

I QUATRO CONSUL'C 8,02 TRANSFERENCIA INT MULTINER S A

Ainda quanto a esse ponto, importante notar que o Relatorio Forense de Andlise de
Fornecedores, realizado pela BDO? a pedido da propria Multiner S.A., aponta que essa empresa
pagou paraa CG QUATRO a quantia de R$ 188.868,00, no periodo de janeiro de 2008 a dezembro
de 2014, ¢ RS 262.428,00, no periodo de janeiro de 2015 a dezembro de 2016, ndo sendo
encontrados os documentos de suporte da prestacdo de servigo. Acerca do primeiro periodo, consta

do mencionado documento:

]1 transagdo financeira, 6 documentos selecionados;
"1 Selecionamos 19% do total da base para teste — R$ 36.278;

"] 6 ndo encontramos documentos suporte (pendente: documentagdo suporte
da prestacdo de servico, comprovante de pagamento e contrato);

"1 Conforme informagdes da administragdo as requisi¢des/cotacdes/aprovagoes
de compra ndo eram formalizadas e ndo se encontram arquivadas na
Companhia, impossibilitando nossas analises.

73 0O laudo da BDO encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, volume X1V, fls. 2806/2846.
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"1 IDD: Analisado na la fase. Fornecedor citado na operagcdo Greenfield. A
empresa aparece como avaliadora dos fundos da Multiner a pedido da
FUNCEF;

"1 Do ponto de vista da analise documental, no que tange as avaliacdes
financeiras, contdbeis e principalmente as evidéncias de prestacdo de servigos
e/ ou a aquisicao de bens, avaliamos esse fornecedor como Risco Muito Alto.

"1 No entendimento das anélises de IDD no que tange as pesquisas em bases
publicas, avaliamos esse fornecedor como Risco Muito Alto.

J& em relacdo aos pagamentos feitos pela MULTINER S.A. em favor da CG
QUATRO, no periodo de janeiro de 2015 a dezembro de 2016, consta do relatério da BDO*:

] 19 transag¢des financeiras, 114 documentos selecionados;

1 Do total de R$ 262.428 de pagamentos, R$ 52.485 ndo identificamos
documentos suporte (equivalente 20% do total);

1 19 ndo encontramos documentos suporte (pendente: documento suporte da
prestacdo de servigo e contrato);

"I Conforme informagdes da administragdo as requisi¢des/cotacdes/aprovagoes
de compra ndo eram formalizadas e ndo se encontram arquivadas na
Companhia, impossibilitando nossas analises;

1 Nao nos foi apresentado as evidéncias de prestagcdo de servigo;

"1 IDD: Fornecedor citado na operacdo Greenfield. A empresa aparece como
avaliadora dos fundos da Multiner a pedido da FUNCEF;

"1 Nao obtivemos documentos e/ ou informagdes que pudessem suportar de
maneira satisfatoria a comprovagdo de prestagcdo de servigos e/ou aquisicdo de
bens.

"1 No entendimento das analises de IDD, no que tange as pesquisas em bases
publicas, avaliamos esse fornecedor como Risco Muito Alto.

Note-se, portanto, que mesmo apds ter recebido da FUNCEF pelo servigo de

avaliagdo da Multiner S.A., a CG QUATRO, do requerido DIEGO DE MAGALHAES

74 0 laudo da BDO encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, volume X1V, fls. 2806/2846.
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OZORIO, estranhamente recebeu diversos pagamento diretamente da empresa avaliada sem que

fosse possivel identificar documentos que comprovasse a prestagao de servigos.

Outrossim, a negativa de autoria do laudo de valuation por GILSON DE
AZEVEDO, conforme exposto acima, refor¢a ainda mais a existéncia do conluio entre DIEGO
DE MAGALHAES OZORIO, dono da CG4, ¢ os controladores da MULTINER S.A., JOSE
AUGUSTO FERREIRA DOS SANTOS ¢ JORGE AMILCAR BOUERI DA ROCHA.

Com efeito, GILSON negou veementemente ter elaborado o laudo de valuation™,
até mesmo porque, como Engenheiro Mecanico, ndo poderia ter ele confeccionado o mencionado
documento, conforme Resolucdo 218, de 29 de junho de 1973, do Conselho Federal de Engenharia,
Arquitetura e Agronomia, que discrimina atividades das diferentes modalidades profissionais da
Engenharia, Arquitetura e Agronomia. Esclareceu que apenas anteriormente havia feito uma
avaliagdo a pedido de seu amigo JORGE AMILCAR BOUERI para obten¢do de financiamento
junto ao Banco BVA para a constru¢do da usina. Curiosamente, o nome de GILSON aparece
posteriormente no laudo de valuation da empresa de DIEGO DE MAGALHAES, que sequer
conhecia GILSON, em uma valuation que interessava a JORGE AMILCAR BOUERI DA
ROCHA. Vale recordar que na proposta feita por DIEGO DE MAGALHAES junto 8 FUNCEF

o nome do responsdvel técnico era Rodrigo Brandao, que, contudo, acabou sendo estranhamente

substituido por GILSON quando da apresenta¢do do laudo.

Esses fatos, portanto, refor¢am ainda mais a existéncia do conluio entre DIEGO
DE MAGALHAES OZORIO, dono da CG4, ¢ os controladores da MULTINER S.A JOSE
AUGUSTO FERREIRA DOS SANTOS ¢ JORGE AMILCAR BOUERI DA ROCHA.

Outrossim, o valor irreal da empresa também fica evidenciado pela forma
fraudulenta utilizada para superestimar a relevancia do fluxo de caixa da Multiner para fins de

garantia junto aos cotistas do FIP Multiner, visando a forjar aparéncia de atratividade do negocio.

5 O termo de depoimento de Gilson de Azevedo encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. 3151/3152,
volume XVI.
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Como um dos argumentos favoraveis a aprovacdo do investimento, o Voto n°
072/0976, subscrito por LUIZ PHILIPPE PERES TORELLY, consignou que a empresa Multiner
detinha fluxo de caixa suficiente para honrar o compromisso com os cotistas, qual seja, o resgate
das quotas apos 4 anos, em periodo de desinvestimento de 3 anos, com valores corrigidos por

IGPM + 9,5% a.a.

Contudo, conforme ja aduzido, o portfélio de empreendimentos da Multiner
continha apenas uma usina em atividade (UTE Cristiano Rocha). Assim, conforme apontou a Forca
Tarefa da CEF, ndo havendo como considerar os projetos com PPA como fluxo de caixa certo — ja
que sequer estavam em constru¢do — e analisando a situagdo financeira da Multiner a época — cujos
resultados denotavam prejuizo desde a constitui¢do da empresa —, era visivel, desde 0 momento
no qual se discutia a aprova¢do do investimento e dos primeiros aportes, que o resgate com a
rentabilidade nos termos do compromisso assumido pelo FIP (IGPM + 9,5% a.a.) ndo era factivel.

Nesse sentido, o relatorio da Forga Tarefa registrou que’”:

“82. Entretanto, conforme pode ser verificado no item 5 do PA GEPAR 009/09, que

¢ anexo do referido Voto, havia somente uma usina em atividade, a UTE Cristiano Rocha
(RAESA) localizada em Manaus. Os demais projetos ndo estavam sequer em construgao.
Ainda, havia um projeto com PPA que ndo pertencia a Multiner S/A, Pernambuco 111, que
jé havia sido repassada a outra empresa em 2009.
83. Da mesma forma, os projetos com PPA ainda nio poderiam ser considerados como
fluxo de caixa certo, haja vista que ndo estavam sequer em constru¢ao, havia todos os
riscos de implantacdo do projeto, licencas, financiamentos, etc., que de fato se
confirmaram. Dos 8 projetos com PPA somente 2 foram de fato implantados, Alegria I e I1.
84. Pela analise dos documentos apresentados, verifica-se que as informacées disponiveis
da empresa Multiner ja demonstravam uma situacao financeira fragil, sendo que a
situacdo _econdmica futura dependeria do sucesso dos projetos, cuja ‘qualidade’
(atestada pelo PA GEPAR n° 009/09, item 4.4) nao afastaria todos os riscos a que
estariam sujeitos conforme ja mencionado.

76 Cf. VO DIPAR 072/09, de 1.10.2009. Diretorio/Arquivo: “Al 0033 _16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf’ (p. 2/11 do arquivo), salvo na midia do envelope de fl.
106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47. O item 3.32 do voto de LUIZ PHILIPPE PERES TORELLY continha a
seguinte informagao: “De acordo com a andlise economico financeira da GEPAR, ainda que a FUNCEF opte pela
conversdo das agoes preferenciais em ordindrias, a empresa possui um fluxo de caixa suficiente para honrar o
compromisso assumido com os cotistas”.

7Cf. Primeiro Relatério Parcial da Forga Tarefa Caixa Econdmica Federal — Caso Multiner FIP. p. 16 (fl. 159 dos
autos principais do PIC 1.16.000.000999/2016-47).
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85. Note-se que, da analise dos resultados obtidos pela Multiner S/A, ¢é possivel identificar
que a empresa vem operando com prejuizo desde sua constituigdo, de acordo com as
informagdes financeiras por ela publicadas, conforme se verifica no quadro a seguir: /.../

86. Desta forma, ndo se pode considerar a informacao do Voto como assertiva/garantidora,
¢ ja no investimento inicial era possivel observar que nio seria vidvel o resgate dos
investimentos com a alta rentabilidade proposta (IGPM + 9.5 a.a.), como de fato ndo

29

foi.

A Comissdo Técnica de Apuragdo chegou a mesma conclusdo acerca da
impossibilidade, perceptivel a época, de o FIP honrar o compromisso assumido com os cotistas,
asseverando que os riscos de implantagdo dos projetos com PPA ndo foram considerados pela
FUNCEEF, contrariando as diretrizes estabelecidas pelo CMN para a aplicagio das EFPC’8.

Conforme consta do relatorio final da CTA:

O voto dipar 072/09, informou que em seu item 3.32, que de acordo com a analise
econdmico-financeira realizada pela GEPAR, mesmo que a FUNCEF ndo optasse pela
conversao das agdes preferenciais em ordinarias, a Multiner possuia um fluxo de caixa
suficiente para honrar o compromisso assumido com os cotistas, o que ndo se configura
como verdadeiro, uma vez que ao analisarmos os resultados obtidos pela companhia ¢
possivel identificar que esta operava com prejuizo desde a sua constituicao, conforme as
informagdes financeiras por ela publicadas em seu site.

Nada obstante, mesmo ciente de todas as ilicitudes que acometeram os laudos
fraudulentos elaborados pela CG4 Consultoria Empresarial, a Diretoria Executiva da FUNCEF
aprovou’”® o investimento de at¢é R$ 103 milhdes no FIP Multiner, que representava 25% do
patriménio do Fundo. ANTONIO AFONSO DE OLIVEIRA NETO ¢ CARLOS ALBERTO
ROSA, respectivamente Analista e Gerente da Geréncia de Participagdes Mobiliarias — GEPAR,
subscreveram o Parecer PA GEPAR 009/09%, de 28 de setembro de 2009, com posi¢do favoravel

ao investimento. O referido parecer, conforme ja destacado, adota integralmente as premissas e

8 Cf. Relatorio RE CTA 003/2017, de 14.7.2017. Arquivo denominado “Relatorio Final FIP MULTINER.pdf”, salvo
na midia encartada no envelope de fl. 1303 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47. p. 39/40. Item 5.1.34 e subitens.
”oCf. VO DIPAR 072/09, de 1.10.2009. Diretério/Arquivo: “Al 0033 _16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf” (p. 2/11 do arquivo), salvo na midia do envelope de fl.
106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
80 Cf.  Parecer PA  GEPAR 009/09, de 28.9.2009. Diretério/Arquivo:  “Al 0033 _16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf” (p. 12/44 do arquivo), salvo na midia do envelope de
fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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analises contidas nos laudos da CG Quatro, incluindo: 1) a forma pela qual foram supervalorizados
os empreendimentos greenfields que compunham o portfélio da Multiner; ii) a manipulagdo havida
quanto a taxa de desconto utilizada para célculo do valor econdmico da empresa; iii) a indevida
subestimag¢do dos riscos envolvidos no investimento; e iv) a superestimagdo do fluxo de caixa
futuro, com a proposital desconsideracdo da grave situacdo econdmico-financeira da empresa a
época — fazendo mencgdo, inclusive — e sem qualquer ressalva —, ao fato de que a valuation foi
embasada em premissas e informagdes fornecidas pelos departamentos financeiros e técnicos da
propria Multiner, companhia objeto da avaliacdo e principal interessada na sobreprecificagdo de

seus ativos (item 6.1 do Parecer PA GEPAR 009/09).

Nesse ponto, ¢ importante frisar que o Parecer PA GEPAR 009/09, que incorpora
as premissas manipuladas e nada fidedignas contidas nos laudos da CG Quatro, foi assinado pelo
Analista da GEPAR ANTONIO AFONSO DE OLIVEIRA NETO e por seu superior hierarquico
CARLOS ALBERTO ROSA, Gerente da Geréncia de Participagdes Mobilidrias — GEPAR, que
dias antes havia atuado decisivamente para a contratacio da CG Quatro como prestadora de

servico responsavel pela elaboragdo da valuation.

Trés dias depois de emitido esse parecer, a partir da assung@o criminosa de todo o
seu conteudo, o Diretor de Participagdes Societarias e Imobiliarias, LUIZ PHILIPPE PERES
TORELLY elaborou o Voto n° 072/09 para submeter a deliberacdo da Diretoria Executiva, com
recomendacao pela aprovacdo da participagdo da FUNCEF no FIP Multiner no percentual de 25%,

com compromisso de investimento de até R$ 103 milhdes.

Sobre o referido voto (072/09), importante notar que, embora tenha feito mengao
no sentido que “as principais ponderacoes da GECOR e da GEJUR serdo acatadas pela DIPAR”
e “que a analise juridica do regulamento do fundo tomou por base as disposi¢des da RES CMN
3792/2009”, a data do voto (1/10/2009) ¢ anterior a data do parecer juridico (PA GEJUR
197/09, de 2/10/2009, cuja data de entrega/protocolo foi 5/10/2009), conforme averiguado pela
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Forga Tarefa da CEF®!, o que revela outro ardil criminoso no processo decisorio a respeito do
investimento no FIP Multiner. Resta evidente que se pretendeu desconsiderar € mesmo omitir os
riscos apontados pela area juridica, cujo parecer era imprescindivel a luz do préprio normativo
interno®? da FUNCEF, IF 010 02, item 3.2.2, que disciplinava acerca do processo de analise para

aprovagao de investimento em fundo de investimentos em participacgoes.

Ainda conforme a Forca Tarefa da CEF, além da falha da cronologia dos
documentos apontada acima, nenhuma altera¢do do Regulamento do FIP recomendada pela analise

juridica foi de fato levada a termo.

Vale observar, também, que constou do Parecer PA GEPAR 009/09 que os membros
que representam o Fundo no Conselho de Administracdo (CA) da Multiner S.A. foram indicados
pelos cotistas da Petros e do Postalis e que a FUNCEF teria pleiteado uma vaga adicional no CA,
que foi negada pela Companhia, que ofertou 8 FUNCEF apenas uma vaga no Conselho Fiscal. A
GEPAR informou que as posi¢des seriam objeto de Acordo de Cotistas de modo que houvesse uma
rotatividade de representacdo dos cotistas na empresa. Em que pese o dito no parecer, os ajustes
feitos no Acordo de Cotistas ndo contemplaram a rotatividade das vagas no CA e no CF (conselho
fiscal). Também nao foram identificados reportes ao Colegiado sobre os esforcos envidados pela
GEPAR na tentativa de rotatividade das vagas no Conselho de Administragdo e Conselho Fiscal®3.
O que se percebe ¢ que na verdade a suposta rotatividade ventilada no parecer foi apenas mais um
argumento para justificar o investimento fraudulento no FIP Multiner pela FUNCEF, nao existindo

real vontade dos gestores do fundo de pensdo em implementar a medida.

81 Cf. Primeiro Relatorio Parcial da Forga Tarefa Caixa Economica Federal — Caso Multiner FIP. p. 17/18 (fl. 160

dos autos principais do PIC 1.16.000.000999/2016-47). Cabe frisar que o parecer juridico ndo foi formalmente juntado

ao processo decisorio. Foi localizada, posteriormente, durante os trabalhos da forca tarefa, uma minuta sem assinatura.

Esses aspectos serdo abordados adiante nesta pega acusatdria, quando forem tratados os atos ¢ omissdes relativos a

falta de due diligence no processo decisorio para deliberag@o acerca do investimento no FIP Multiner.

82Cf. Circular Normativa IF 010 02, aprovada pela Diretoria Executiva da FUNCEF conforme Resolugdo/Ata n°

1186/847, de 25.6.2007. Diretorio/Arquivo: “Al 0033 16-27 CFDF_FUNCEF_FIP MULTINER\Anexos\dnexo

5.pdf”, salvo na midia do envelope de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

8Cf. RAGEAUD 003/16 #30, de 11.3.2016, salvo em arquivo denominado “Anexo 9.pdf’, no diretorio “Al 0033 _16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\ANEXOS?”, salvo na midia encartada no envelope de folha 106 do PIC
1.16.000.000999/2016-47 (p. 13/14 do arquivo).
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Vale notar que no decorrer do processo decisorio de investimento no FIP Multiner,
a area técnica da FUNCEF nao realizou nenhum estudo proprio de avaliagdo da companhia-alvo
do fundo e, assim, dependeram exclusivamente da avaliacdo feita pela consultoria contratada (CG
QUATRO). Com efeito, a CTA®* ndo encontrou no decorrer dos seus trabalhos nenhum estudo da
area técnica da FUNCEF, além do laudo da CG QUATRO. Ouvido no MPF, o ex-diretor DE-
MOSTHENES MARQUES nao se recordou da existéncia de estudos realizados pela FUNCEF
com o fim de subsidiar o investimento no FIP MULTINER e até mesmo confrontar o laudo da CG
QUATRO, enfatizando que caso existisse algum trabalho nesse sentido deveria estar anexo ao

voto da DIPAR, o que ndo ocorreu no caso em analise.

A auséncia desse estudo pela FUNCEF também impediu a avaliacdo prévia dos
riscos de crédito e das incertezas relacionada ao excesso de alavancagem do projeto. Conforme o
PARECER TECNICO No 1863/2018 - SPPEA®?, 0 laudo de avaliagio da Multiner S.A produzido
pela LD Consultoria em maio de 2009, que inclusive contou com a participacao de DIEGO, a
execugao do portfolio dos 27 projetos da empresa exigiria a captagdo de cerca de R$ 7,228 bilhoes.
Levando em consideragdo a captagao inicial do FIP Multiner de R$ 412 milhdes, o capital social
de R$ 728 mil de seus socios originais (a¢cdes ON) (Informagdes retiradas do Relatorio de Fiscali-
zacdo No 14/2017/PREVIC (0016942) ¢ o montante de R$ 15,66 milhdes do BVA (agdes ON),
isso representaria uma relacdo capital proprio/capital de terceiros de apenas 0,0598. Ou seja, o
plano de negocios da Multiner S.A ja previa um grau excessivo de alavancagem, de tal forma que
qualquer tipo de restri¢do de crédito poderia afetar sensivelmente a execugdo dos projetos. Apesar
do elevado nivel de alavancagem da Multiner S.A e de seus prejuizos recorrentes no periodo de
2007 a 2009, as areas técnicas da FUNCEF nao elaboraram nenhum tipo de avaliacdo prévia dos
riscos de crédito e da incerteza relacionada ao excesso de alavancagem do projeto ao longo do

processo decisorio de entrada no FIP. Esses riscos ndo foram sequer mencionados nos pareceres

8 Cf. Relatorio RE CTA 003/2017, de 14.7.2017. Arquivo denominado “Relatério Final FIP MULTINER .pdf”,
salvo na midia encartada no envelope de fl. 1303 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
850 Parecer Técnico n° 1863/2018 — SPPEA da Secretaria de Pericia, Pesquisa e Analise da PGR encontra-se nas fls.
2903/2923, volume XV, do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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GEPAR 009/09 da FUNCEF. Observa-se que apenas no processo de tomada de decisdo para um
novo aporte de recursos referente a reestruturacdo societdria e financeira da Multiner S.A (em
meados de 2012) foi reconhecido que o excesso de alavancagem foi uma das causas do atraso na

execucao do cronograma original dos projetos (Voto DIPAR 023/12 da FUNCEF).

E importante repisar que tanto o Parecer PA GEPAR 009/09, como o Voto VO
DIPAR 072/09, foram resultados da atuagdo orquestrada entre a CG Quatro, por meio do socio-
administrador DIEGO DE MAGALHAES OZORIO, a prépria Multiner S.A., por meio dos
socios/controladores JOSE AUGUSTO FERREIRA DOS SANTOS ¢ JORGE AMILCAR
BOUERI DA ROCHA, empresa-alvo do FIP Multiner que atuou junto a CG Quatro para dar
suporte a criminosa avaliagdo econdmico-financeira da empresa, e, ainda, a empresa Vitéria Asset,
gestora do FIP Multiner, por meio de seu ex-Presidente e ex-Diretor HUMBERTO PIRES
GRAULT VIANNA DE LIMA.

A atuacdo da empresa Vitoria Asset, gestora do FIP Multiner, foi imprescindivel
para que a Diretoria Executiva aprovasse o investimento da FUNCEF no fundo. O Parecer PA
GEPAR 009/09 demonstra que a gestora, por meio de HUMBERTO PIRES GRAULT VIANNA
DE LIMAS3¢, apresentou 8 FUNCEF a proposta de investimento, fazendo chegar 8 FUNCEF uma
valuation por ela (Vitoria Asset) realizada em que o valor da Multiner era de R$ 2.346 bilhdes, de
modo que, ao realizar uma comparagio®’, parecia ser vantajosa a avaliagdo elaborada pela empresa
CG Quatro, ja supervalorizada (de R$ 2.196 bilhdes, cabendo ao FIP Multiner, pela participagao
de 20%, o valor de R$ 439 milhdes) e que serviu de base para aprovagdo do investimento. Além
disso, depreende-se do mesmo parecer que a Vitéria Asset apresentou proposta, apos suposta

“negocia¢do” com a Diretoria da FUNCEF, para que o investimento fosse realizado considerando

8 Cf. Relatorio RE CTA 003/2017, de 14.7.2017. Arquivo denominado “Relatorio Final FIP MULTINER.pdf”, salvo
na midia encartada no envelope de fl. 1303 do PIC 1.16.000.000999/2016-47. Consta na p. 6 do arquivo: “/.3.13
A proposta de investimento no FIP Multiner foi apresentada a FUNCEF pela Gestora Vitoria Asset Management,
representada pelo Sr. Humberto Pires Grault Vianna de Lima”.

8 Cf. Parecer PA GEPAR 009/09, de 28.9.2009. Item 15.9. Diretorio/Arquivo: “Al 0033 _I6-

27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf’ (p. 12/44 do arquivo), salvo na midia do envelope de

fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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o valor da Multiner como R$ 2.060 bilhdes (atribuindo-se, assim, o valor de R$ 412 milhdes ao

FIP Multiner, pela participagdo de 20% na empresa-alvo). Assim constou no parecers®:
“12.3 A proposta de Investimento
12.3.1 Na negociacio entre a Funcef e a Vitoria Asset (gestora do Fundo), a companhia
foi valorara a R$ 2.060 bilhdes (pré-money). Segundo avalia¢do independente, realizada

pela CG Quatro Consultoria Empresarial LTDA., contratada pela FUNCEEF, a empresa foi
avaliada em R$ 2.196 bilhdes (pré-money).

[-]

15.11 Na proposta apresenta pela Vitéria Asset, os 20% da empresa alvo, foram
valorizados a R$ 412 milhdes. Sendo que, de acordo com o laudo da SG Quatros, os
mesmos 20%, valem R$ 439 milhdes logo, a referida participagdo, segundo o valor
proposto pela gestora, esta sub valorizada.

15.12 Tal sub valorizag@o € interessante para o investidor, pois sua aquisi¢ao sera feita a
um valor inferior ao que ele vale segundo sua avaliagdo. Neste caso em especifico, o
desagio verificado € de 7% a favor do investidor.”

O que se percebe ¢ que essa suposta negociacdo para reduzir o preco da Multiner
S.A. ndo passou de manobra orquestrada pelos gestores da FUNCEF e pelo representante da
Vitoria Asset, HUMBERTO PIRES GRAULT VIANNA DE LIMA, para aparentar que a
tratativa teria sido vantajosa para a EFPC e que o investimento era lucrativo, mascarando, desse

modo, a sobreprecificacdo acima detalhada.

A influéncia da Vitoria Asset fica clara, também, pelo depoimento®® de CARLOS
ALBERTO ROSA, entdo Gerente da GEPAR, a Comissao Técnica de Apuragdo (CTA 003/2017)
da FUNCEF, que, ao justificar a contratagao da empresa CG4 Consultoria Empresarial Ltda. (ou
“CG QUATRO”) para realizar a valuation da Multiner, afirmou que “sabia que a valuation era de
baixa complexidade, em face que os dados eram de dominio publico” e que “jd tinha uma

convicgdo de prego feita internamente, além do conhecimento da valuation feita pela Vitoria’.

Insta registrar, ainda, sobre a Vitéria Asset, que a gestora tinha como sbcio e

Diretor o sécio-proprietdrio da MULTINER S/A, JOSE AUGUSTO FERREIRA DOS

8 Cf.  Parecer PA  GEPAR  009/09, de 28.9.2009. Diretério/Arquivo:  “Al  0033_I6-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf” (p. 12/44 do arquivo), salvo na midia do envelope de
fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

8 Cf. Relatorio RE CTA 003/2017, de 14.7.2017. Arquivo denominado “Relatorio Final FIP MULTINER.pdf”,
salvo na midia encartada no envelope de fl. 1303 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (p. 30 do arquivo, itens 5.1.26.6).
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SANTOS. Isto ¢, a MULTINER S/A, por meio de seus socios/controladores, procedeu a
contratagdo da Vitoéria Asset Management S/A, cujo socio e Diretor era o proprio JOSE
AUGUSTO FERREIRA DOS SANTOS, para realizar os trabalhos de estruturacao e prospeccao
atinentes ao FIP Multiner — sobretudo a captag¢do de recursos dos fundos de pensdo vitimados —
,cuja empresa-alvo era a propria Multiner S/A. Sobre isso a Comissdo Técnica de Apuracio (CTA)

da FUNCEF apontou que”:

“8.3.3.4 A empresa transgrediu o artigo 36 da Instrugdo CVM n° 391/2003, uma vez
que o Sr. José Augusto Ferreira dos Santos detinha 100% do capital da Vitoria Asset
Management S/A, por meio de outras empresas de sua propriedade, possuia 44,8% do
capital da Multiner S/A, por meio da Cia. 44 de Negocios, e era Presidente do Conselho de
Administracdo da Multiner S/A.”

A participagdo de HUMBERTO PIRES GRAULT VIANNA DE LIMA, de
forma alinhada com JOSE AUGUSTO FERREIRA DOS SANTOS, portanto, foi decisiva para
a consumagao dos ilicitos ora tratados, ja que, atuando na estruturacdo do FIP Multiner, ajudou —
conforme o proprio admitiu em depoimento & Comissdo Técnica de Apuragdo — o referido
socio/controlador da Multiner a captar recursos para o FIP. Ademais, ficou registrado no relatorio
final da CTA que HUMBERTO PIRES GRAULT VIANNA DE LIMA estava na reunido que
aprovou o investimento pela FUNCEF, com uma representante da Multiner S/A, para apresentagao
e convencimento dos membros da Diretoria Executiva, chegando, inclusive, a rebater questdes
suscitadas pelo ex-Diretor DEMOSTHENES MARQUES atinentes a eventual conflito de interesse
relacionado & situacdo do controlador da Multiner, JOSE AUGUSTO FERREIRA DOS
SANTOS. Constou no relatorio da CTA!:

“5.1.39.3 No audio da reunido que aprovou o investimento (ATA 951),
disponibilizado pela FUNCEF, foi dito que, naquela data, houve uma apresentacdo da
Gerente de Relacionamento com Investidores, Monique Freitas, da Multiner S/A,
acompanhada do Sr. Humberto Pires Grault Vianna de Lima, representante da
gestora Vitoria Asset Management e de um representante do Banco BVA.

[..]

%0 Cf. Relatorio RE CTA 003/2017, de 14.7.2017. Arquivo denominado “Relatério Final FIP MULTINER.pdf”,
salvo na midia encartada no envelope de fl. 1303 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (p. 126 do arquivo).

°ICT. Relatorio RE CTA 003/2017, de 14.7.2017. Arquivo denominado “Relatorio Final FIP MULTINER.pdf”, salvo
na midia encartada no envelope de fl. 1303 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (p. 44 do arquivo).
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5.1.39.6 Houve a manifestacdo do ex-Diretor de Investimentos, Demosthenes
Marques, que disse:

...eu acho um pouco estranho o FIP ser o FIP do banco BVA no qual o José Augusto
tem controle e o FIP junto com José Augusto ter o controle da Multiner. (in verbis).

5.1.39.7 O Gestor da Vitoria Asset, Humberto Grault, disse que o Sr. Augusto ndo
estava no dia a dia da empresa, estava simplesmente no Conselho ¢ que o FIP estava
totalmente fora da influéncia do Jos¢ Augusto, e que nos 20% do FIP néo via conflito de
interesse, que era zero a ingeréncia do BVA no empreendimento e prosseguiu:

... a gente fez o desenho de forma que a governanga, foi uma das preocupagoes que
a gente teve la atrdas, quando estava comecando esse FTP ja existia, ja estava sendo
constituido quando comecei e, conhecendo um pouco as fundagoes eu sabia que isso
poderia causar algum problema, entdo a ideia foi exatamente essa, de afastar totalmente
0 BVA e passar toda a governanga para os cotistas, que é o que temos hoje (in verbis).

... 0 Augusto ajuda a gente a construir o FIP, a fazer a captacdo junto as empresas,
mas nesses casos ele ndo atua de forma proativa (in verbis).

5.1.39.8 Ao final do audio, ndo ficou claro que o assunto tenha sido discutido e
aprovado naquele momento, uma vez que nao foi gravada a votagdo dos Diretores.”

Quanto a esse conflito de interesses, cumpre notar que a gestora do fundo (Vitoria
Asset Management) era controlada por JOSE AUGUSTO FERREIRA DOS SANTOS, que por
sua vez também era controlador do banco BVA, criador do FIP MULTINER, e da CIA 44 de
negocios, companhia que possuia uma participacao de 35% na Multiner S.A e que era ligada ao
grupo BVA. A Multiner S.A também possuia debéntures e CDBs do Banco BVA. Esse tipo de
entrelacamento entre a gestora do FIP e um dos acionistas da companhia cria um forte risco de
conflitos de interesses: em situagdes em que existem divergéncias entre os socios-controladores da
Multiner S.A, a gestora do FIP teria incentivos em adotar acdes que pudessem beneficiar o grupo
BVA em prol das EFPCs. Além desse risco de conflitos de interesses, o entrelagamento com o
grupo BVA também acaba gerando uma concentragdo da exposi¢do do FIP ao desempenho do
grupo. Observa-se que, ao longo do processo decisorio, esse risco foi ignorado, mesmo tendo sido

levantado pelo ex-diretor DEMOSTHENES MARQUES.

Ainda que o ex-diretor DEMOSTHENES MARQUES nio tivesse levantado a

questdo, em uma simples diligéncia por parte da FUNCEEF j4 era possivel constatar o mencionado
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conflito de interesses. Com efeito, o relatorio da auditoria da KROLL®? aponta que, desde pelo
menos 2008, a Multiner S.A. investiu em debéntures de emissdao da BVA Empreendimentos, que,
por sua vez, era acionista da Multiner S.A.. Essa investiu, pelo menos, R$ 200.810.794,00 em
Debéntures, sendo R$ 148.132.667,00 adquiridas da Neo®* através de permutas com mutuos e

obrigacdes relacionadas a Cédulas de Crédito Bancério.

No mesmo relatério da KROLL, consta que a Multiner S.A. ajustou o saldo a
receber do BVA Empreendimentos, que ndo pagou a Multiner o valor de R$ 85.394.870,00
referente as Debéntures BVA, representando 40% do total adquirido. Com relacdo a este valor, a
Multiner reduziu R$ 46.897.218,00 de reversa de capital em nome do BV Empreendimentos no

patrimonio liquido, e inseriu R$ 38.497.652,00 no resultado da companhia.

A KROLL também identificou que a Raesa investiu, pelo menos, R$ 13.703.561,00
em Debéntures BVA a partir de 2007, e que entre 2008 ¢ 2009 a NEO investiu, no minimo, R$
95.370.643,00 também em Debéntures BVA. Contudo, a NEO realizou permutas com a Multiner,
cedendo R$ 84.717.644,00 de seus investimentos em Debéntures BVA para a companhia, e
transferindo também suas obrigacdes de pagar as CCBs 5751 e 6144, que foram posteriormente
transferidas novamente a NEO pela Multiner, pela contrapartida de quitagdo de miituos, constando

que as dividas das CCBs ainda ndo foram pagas pela NEO.

A mesma empresa de auditoria apurou também que a Neo emitiu RS$
265.200.000,000 de CCBs em face do Banco BVA que foram transferidas para fundos de pensao,
sendo que R$ 90.000.000,00 em 2007 ¢ R$ 175.200.000 em 2008. A Raesa, por sua vez, emitiu R$
313.090.000,00 em CCBs do Banco BVA, posteriormente transferidas a fundos de pensao, sendo
R$ 308.090.000,00 em 2006 ¢ R$ 5.000.000,00 em 2007.

A KROLL também constatou o elevado — e altamente suspeito — gasto com

pagamentos de comissdo pela capitacdo e colocagdo das CCBs da NEO e da Raesa. Com efeito,

92 O relatorio da KROLL encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. 2646/2746, volume XIV.
93 Apos a autorizagdo da ANEEL em maio de 2008, a Multiner S.A. passou possuir 80% do capital social e o controle
da New Energy Options (NEO), detentora das Uninas de Energia Eolica Alegria I ¢ Alegria II.
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identificou-se que a Neo contabilizou R$ 24.649.289,00 com despesas pré-operacionais
relacionados a comissdes pagas para captacao ou para colocagdo de CCBs (9% do total captado) e
a Raesa contabilizou R$ 40.741.690,00 como pagamento de comissdes relacionadas a primeira

emissdo de CCBs e R$ 26.380.996,00 relacionadas a segunda emissao (21% do total captado).

Também consta do mesmo relatorio de auditoria que em 23 de junho de 2009, ou
seja, antes da Resolucio/Ata n® 242/951 da FUNCEF que a aprovou o investimento no FIP
Multiner, datada de 13 de outubro de 2009, a Folha de Sao Paulo publicou que a Multiner S.A.
teria sido uma das empresas beneficiadas em trafico de influéncia supostamente exercido pelo ex-
integrante do Conselho de Administracao da Petrobras, Silas Rondeau, visando favorecimento do

empresario Fernando Sarney, filho de José Sarney, e de outras empresas.

Todos esses fatos demonstram claramente que os conflitos de interesses — e eventos
financeiros e contabeis suspeitos — teriam sido constatados pelos gestores da FUNCEF — assim

como demais cotistas do FIP — caso tivessem eles realizado uma simples due diligence®*.

O conflito de interesses e a ma-fé, por fim, restaram confirmados quando se
constata que, em 2011, apos a aquisicdo das quotas do FIP Multiner pelos Fundos de Pensdo, a
Multiner S.A. perdoou divida da BVA Empreendimentos, no valor de R$ 16.517.805,00,
lembrando que as duas empresas possuiam os mesmos controladores, fato esse também apurado

pela KROLL.

Importante notar que, ouvido durante a instru¢do do IPL 916/2016, HUMBERTO
PIRES GRAULT VIANNA DE LIMA afirmou®® que atuou como Diretor de Investimentos da
Vitoria Asset a convite de JOSE AUGUSTO FERREIRA DOS SANTOS e IVO BENEDITO
LODO. Mas, contrariando todas as evidéncias (incluindo sua presenca na reunido), afirmou que
ndo participou do processo de prospec¢do de investidores para o Multiner FIP. Ainda acerca da

participagdo de HUMBERTO GRAULT, consta nos autos do processo decisorio da FUNCEF

% Due diligence é a realizagio de processo de diligéncia prévia, investigagdo e auditoria nas informagdes de

empresas, fundamental para confirmar os dados disponibilizados aos potenciais compradores ou investidores.
% Cf. Termo de Depoimento de 5.9.2016 acostado as fls. 341/352 do IPL 0916/2016-SR/DPF/DF. Também
disponivel no arquivo “Volume Il.pdf’ salvo na midia encartada no envelope de folha 473 (DVD I).
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referente ao investimento no FIP Multiner uma espécie de carta de compromisso®®, assinada por
ele em nome da Vitoria Asset, na qual ¢ assumido o compromisso de “apresentar a Assembleia
Geral de Quotistas [do FIP Multiner] fodas as proposic¢oes sugeridas por esta fundagao [FUNCEF,
por meio de solicitagdo da GEPAR]”. Sobre esse documento, a For¢a Tarefa da CEF fez o seguinte

registro”’:

“99. No documento acima, ¢ clara a inexisténcia de compromisso firme com a
alteracdo do regulamento, restringindo-se o emissor, representante da Vitoria Asset
Management, a assumir o compromisso de "apresentar a Assembleia Geral de Quotistas
todas as proposicdes sugeridas por esta fundagdo", ndo sendo suficiente a embasar a
afirmacao da DIPAR constante do Voto DIPAR n° 072/09 de que os ajustes no Regulamento
(ou outras condicionantes) seriam implementados efetivamente.”

Finalmente, sobre a relevancia da influéncia de HUMBERTO PIRES GRAULT
VIANNA DE LIMA nos delitos perpetrados em desfavor da FUNCEF, cumpre adiantar — pois
sera melhor detalhado mais a frente nesta acdo — que, na segunda etapa de aportes realizados pela
EFPC, relativos a reorganizagdo societaria e reestruturacao financeira da Multiner S/A promovidas
em 2012, com aval da Diretoria Executiva da FUNCEF, HUMBERTO PIRES GRAULT
VIANNA DE LIMA j4 havia deixado a Vitéria Asset, onde atuou como principal intermediador
do FIP Multiner, para assumir a Geréncia de Participagdes Societarias e Imobiliarias (GEPAR) da
FUNCETF, a convite do entdo Diretor da area CARLOS AUGUSTO BORGES, que foi autor do

voto que subsidiou a aprovacao pela FUNCEF dos investimentos naquela ocasido (2012).

GUILHERME NARCISO DE LACERDA, LUIZ PHILIPPE PERES
TORELLY ¢ CARLOS ALBERTO CASER, membros da Dirctoria Executiva, e ainda
CARLOS ALBERTO ROSA (Gerente da Geréncia de Participagdes Mobilidrias —
GEPAR/FUNCEF), também néo observaram os deveres de due diligence imprescindiveis para

a aprovacio de investimento de tal espécie. Isso porque a Diretoria Executiva da FUNCEF

%  Cf. Carta de compromisso (correspondéncia s/n® da Vitoria Asset). Diretorio/Arquivo: “Al 0033_16-

27 CFDF_FUNCEF_FIP_MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf’ (p. 49/50 do arquivo), salvo na midia do envelope
de f1. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

Cf. Primeiro Relatorio Parcial da Forga Tarefa Caixa Economica Federal — Caso Multiner FIP. p. 5 (fl. 148 dos
autos principais do PIC 1.16.000.000999/2016-47).
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aprovou a aplicacao de recursos no FIP Multiner em afronta direta as normas internas que

tratavam do processo decisorio de investimento (a circular normativa IF 010 02)°%.

De fato, a Diretoria Executiva da FUNCEF descumpriu, sem quaisquer explicagdes

razoaveis, o normativo vigente a época dos fatos, que condicionava a aprovacdo em Fundos de

Investimentos em Participagdes a realizagdo de due diligence, bem como a contratacdo de empresa

para o desempenho desses trabalhos. Sobre isso concluiu a auditoria realizada no ambito da propria

Entidade®’:

“A época, o normativo interno IF 010 orientava que os regulamentos deveriam
prever a realizacdo de due diligence no investimento, conforme abaixo:

‘Item 3.5.4.3.8 Os regulamentos deverdo prever a realizacdo de due diligence
previamente a entrada em quaisquer dos ativos alvo do fundo.’

Verificamos que na entrada do investimento ndo foi contratada empresa terceirizada
para realizagdo da due diligence juridica, contabil e fiscal.

Sendo assim, a decisdo da FUNCEEF de investir no FIP Multiner nido foi sustentada
com a completeza e suficiéncia de documentos.”

Ademais, o referido IF 010 02 dispunha, em seu item 3.2.2, que todas as decisoes

de investimento deveriam “ser precedidas de pareceres das areas técnicas responsaveis, bem como

das manifestagoes das areas Juridicas e de Controle de Investimentos, no tocante as suas

respectivas atribuig¢oes, dentro do processo de andlise

22100

98

99

100

Cf. Circular Normativa IF
010 02, aprovada pela Diretoria Executiva da FUNCEF conforme Resolugdo/Ata n® 1186/847, de 25.6.2007.
Diretorio/Arquivo: “Al 0033 16-27 CFDF FUNCEF FIP. MULTINER\Anexos\dnexo 5.pdf’, salvo na midia
do envelope de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

Cf. RA GEAUD 003/16 #30, de 11.3.2016, salvo em arquivo denominado “Anexo 9.pdf’, no diretorio “Al
0033 _16-27 CFDF_FUNCEF_FIP. MULTINER\ANEXOS”, salvo na midia encartada no envelope de folha 106
do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (p. 18 do arquivo).

Cf. Circular Normativa IF 010 02, aprovada pela Diretoria Executiva da FUNCEF conforme Resolucdo/Ata n°
1186/847, de 25.6.2007. Diretério/Arquivo: “Al 0033_16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\dnexo 5.pdf’, salvo na midia do envelope de fl. 106 do PIC
1.16.000.000999/2016-47.
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Sobre esse ponto, chama a ateng¢do o fato de que a aprovagdo do investimento deu-
se sem parecer de risco ¢ sem parecer prévio da Diretoria de Investimento, cujo Diretor a época

era o St. DEMOSTHENES MARQUES. O relatério de auditoria da FUNCEF apontou que'':

“O VO DIPAR 072/09, de 01 OUT 09, trata sobre aprovacao inicial de investimento
no FIP Multiner. A aprovacao do investimento foi precedida dos pareceres exigidos pela IF
010, a excecido do parecer de risco.

Cabe registrar que o investimento nio foi aprovado pela Diretoria de
Investimento — DIRIN, tampouco ficou consignado em Ata de reunido da D.E. o motivo.”

A manifestagdo oriunda da Geréncia de Controle, Investimento ¢ Risco (GECOR)
resumiu-se a uma CI (Comunicagdo Interna) cujo contetido limitou-se a uma analise de
conformidade do Regulamento do FIP Multiner, sem o nivel de detalhamento esperado para

autorizar o investimento de tal porte. Ou seja, ndo houve, de fato, parecer sobre o risco do

investimento. E o que apontou a For¢a Tarefa da CEF!%%;

“100. No que tange a manifestacdo da GECOR, cabe registrar que a Geréncia, por
meio de sua Coordenacdo de Controle de Investimento e Risco, deveria, a principio, emitir
um Parecer que contemplasse ndo apenas a analise de conformidade, mas do ‘risco’ do
investimento. No entanto, foi emitida apenas uma CI - ‘Comunicagdo Interna’, CI GECOR
242/09, onde a area faz uma ‘Andlise do Regulamento do Fundo de Investimento em
Participagdes — FIP Multiner’, atendendo, conforme referenciado no mesmo documento da
GECOR, demanda da GEPAR pela CI GEPAR 227/09. A CI GEPAR 227/09 nao foi
localizada no rol de documentos disponibilizados pela FUNCEF para que fosse identificada
de forma pontual a esséncia do que foi solicitado 8 GECOR.”

Observa-se, ainda, que a aprovagdo do investimento deu-se mesmo com

desconhecimento do parecer juridico, conforme ja exposto alhures, pois o Parecer PA GEPAR

101 Cf. RA GEAUD 003/16 #30, de 11.3.2016, salvo em arquivo denominado “Anexo 9.pdf’, no diretorio “Al
0033 16-27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\ANEXOS”, salvo na midia encartada no envelope de folha 106
do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (p. 21 do arquivo).

Cf. Primeiro Relatorio Parcial da Forga Tarefa Caixa Econdmica Federal — Caso Multiner FIP. p. 20/21 (fl.
163/164 dos autos principais do PIC 1.16.000.000999/2016-47).
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009/09, embora cite a existéncia de tal documento, ndo apresenta as conclusdes da area juridica,

tampouco as considera¢des da propria GEPAR acerca delas. Consta no parecer que!®*:

“1.3 A respeito dos documentos constitutivos do FIP Multiner, também se
manifestaram as geréncias: Juridica (GEJUR), e de Controle, Investimento e Risco
(GECOR). Pela CI GECOR 227109 e PA GEJUR 197/09, respectivamente. As
consideragoes da GEPAR quanto as recomendagdes das duas geréncias supracitadas serdo
objeto dos Anexos I e II deste Parecer.”

Ocorre que o Anexo II, que deveria conter as ponderacdes da Geréncia Juridica
(GEJUR) e as explicagdes cabiveis da GEPAR, ndo foi juntado ao procedimento relativo a
Resolugdo/Ata n® 242/951. A folha de numeragao 48, que contém apenas os dizeres “ANEXO II
PA GEJUR 197/09 FIP MULTINER” ¢ imediatamente seguida pela folha 49, que ja trata do Anexo

I1I (Carta Compromisso Vitoria Asset)!%,

Da mesma forma, o Voto 072/09, de LUIZ PHILIPPE PERES TORELLY,
sugere que o parecer foi considerado, ao afirmar!®® que “3.34 As principais ponderagoes da
GECOR e da GEJUR serdo acatadas pela DIPAR”, porém nao hd quaisquer pormenores acerca
das ponderagdes da GEJUR ou das providéncias a serem adotadas pela DIPAR.

A esse respeito, a auditoria realizada pela FUNCEF acusou que “sob a dtica

juridica, a GEPAR/COAPA néo disponibilizou o referido parecer para andlise desta auditoria™%.

103 Cf. Parecer PA GEPAR 009/09, de 28.9.2009. Item 1.1. Diretério/Arquivo: “4I 0033 16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf’ (p. 12/44 do arquivo), salvo na midia do envelope
de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

104 Cf. Carta de compromisso (correspondéncia s/n° da Vitoria Asset). Diretorio/Arquivo: “Al 0033 _16-
27 CFDF_FUNCEF_FIP_MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf’ (p. 49/50 do arquivo), salvo na midia do envelope
de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

105 Cf. VO DIPAR 072/09, de 1.10.2009. Diretorio/Arquivo: “Al 0033 _16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf” (p. 2/11 do arquivo), salvo na midia do envelope
de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47. Especificamente na p.10 do arquivo.

106 Cf. RA GEAUD 003/16 #30, de 11.3.2016, salvo em arquivo denominado “Anexo 9.pdf’, no diretorio “Al
0033 16-27 CFDF FUNCEF FIP. MULTINER\ANEXOS”, salvo na midia encartada no envelope de folha 106
do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (p. 21 do arquivo).
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A Forca Tarefa da CEF, por sua vez, fez constar em seu relatorio que a omissao
quanto ao parecer juridico indica falha grave nos processos internos da FUNCEF, nos seguintes

termos: %7

“88. Quanto ao PA GEJUR n° 197/09, apesar de expressamente referido no Voto e
indicado como Anexo ao PA GEPAR 009/09 — constando da Ata da reunido da diretoria,
inclusive, a ‘folha de rosto’ com o indicativo ‘Anexo II: PA GEJUR n° 197°, a FUNCEF
nao localizou o Parecer formalmente emitido, com a assinatura do responsavel pela sua
elaboracdo, mas apenas uma ‘Minuta’, que presume-se — mas nao se pode assegurar — ter
o mesmo teor da versdo oficial considera a época. Esta situacdo, por si so, indica, no
minimo, uma falha grave nos processos internos da FUNCEF, nio sendo razoavel o ndo
arquivamento de documento que integra a Ata de uma reunido da diretoria em que foram
deliberados assuntos de extrema relevancia.”

Cumpre esclarecer que a minuta do parecer juridico localizada durante os trabalhos
da Forga Tarefa da CEF, além de ndo conter assinatura e ndo ser considerada oficial pela propria
FUNCEEF, tem data posterior a 29/9/2009'°%, data em que foi emitido o PA GEPAR 009/09, o que
so reforga a conclusdo de que a aprovagao do investimento deu-se sem a andlise dos apontamentos
da drea juridica e das consideragoes correspondentes por parte da GEPAR. Aliés, a data da
minuta (2/10/2009) e a data do protocolo de sua entrega a DIPAR (5/10/2009) sdo posteriores a
data do Voto DIPAR 072/09 (1/10/2009), conforme ja salientado nesta acdo, revelando, no minimo,
“discrepancia relevante no fluxo temporal do processo para aprova¢do no FIP Multiner”,

conforme pontuou o relatério da Forga Tarefa da CEF.

Também cabe destacar, sobre a auséncia de parecer prévio da Diretoria de
Investimento, que a decisdo pelo investimento no FIP Multiner foi concentrado em uma unica
Diretoria (Diretoria de Participagdes — DIPAR, cujo Diretor, LUIZ PHILIPPE PERES
TORELLY, ¢ responsavel pelo Voto 072/09, no sentido da aprovagdo do investimento), o que

contraria o principio de segregacdo de funcdo, ja que todas as fases do processo ficaram

107 Cf. Primeiro Relatorio Parcial da For¢a Tarefa Caixa Econdmica Federal — Caso Multiner FIP. p. 17 (fl. 160 dos

autos principais do PIC 1.16.000.000999/2016-47).
108 " Cf. Primeiro Relatorio Parcial da Forga Tarefa Caixa Econdmica Federal — Caso Multiner FIP. p. 17, item 89 (fl.
160 dos autos principais do PIC 1.16.000.000999/2016-47).
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concretadas em uma Unica Diretoria, facilitando a atividade criminosa. A auditoria realizada no

ambito da FUNCEF destacou que'®:

“A partir de OUT 09 o processo de prospeccdo e selecdo de investimentos
estruturados e de participacdo societdria passou a ser conduzido pela Diretoria de
Investimentos - DIRIN, sendo normatizado, em DEZ 14 pela MEG 041 01.

Porém, até SET 09 esse processo era conduzido pela propria Diretoria de
Participagdes Societarias e Imobiliarias - DIPAR, quando a Presidéncia - PRESI propds a
redefinicdo das atribuigdes das duas diretorias, de forma que o controle ¢ andlises e
propostas de investimento fossem desenvolvidos exclusivamente pela DIRIN, ficando a
cargo da DIPAR as andlises complementares e a gestdo e acompanhamento técnico do
ativo, conforme VO PRESI 021/09.

A Diretoria Executiva aprovou o referido Voto em 06 OUT 09 (Ata n.° 950),
conforme abaixo:

[...]

A partir de entdo, as propostas e projetos para realizagdo de investimentos estruturados e
de participagdo societaria ingressam via DIRIN/CODEN para analise preliminar, e s6
depois do visto e assinatura dos documentos constitutivos o ativo ¢ transferido formalmente
a DIPAR/GEPAR, que sera responsavel pela gestio.

O processo de prospeccdo e selecdo do FIP Multiner ocorreu antes da redefinigao
das atribui¢oes da DIPAR e da DIRIN. Sendo assim, todo o processo foi conduzido pela
DIPAR. o que vai de encontro ao principio de segregaciio de funcfo, j4 que todas as
fases do processo ficaram concentradas em uma unica Diretoria.”

Causa espécie que a mudanga nos processos internos da FUNCEF para aprovacao
de investimentos em Fundos de Investimento em Participac¢des tenha sido aprovada em 6/10/2009
(Ata n°® 950), para incluir a necessidade de analise preliminar por parte da DIRIN, e a aprovag¢ado
do investimento no FIP Multiner tenha se dado na Reunido Extraordinaria imediatamente posterior,
em 13/10/2009 (Ata n° 951), sem qualquer ressalva quanto a auséncia de manifestacdo da DIRIN
e, ainda, sem o voto favoravel do titular da DIRIN a época, DEMOSTHENES MARQUES.

De fato, a forma pela qual se deu a aprovagdo do investimento criminoso
empreendido pelos requeridos revela que eles agiram com afronta as disposi¢cdes contidas na
Resolucdo n° 3.792 do CMN, especialmente o artigo 4°, pela inobservancia dos principios de

seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez e pela falta de diligéncia, o artigo 9°, em razdo da

109 Cf. RA GEAUD 003/16 #30, de 11.3.2016, salvo em arquivo denominado “Anexo 9.pdf’, no diretorio “Al
0033 16-27 CFDF FUNCEF FIP. MULTINER\ANEXOS”, salvo na midia encartada no envelope de folha 106 do
PIC 1.16.000.000999/2016-47 (p. 13/14 do arquivo).
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deficiéncia quanto a avalia¢do, ao controle e a0 monitoramento dos riscos envolvidos no negécio,
bem como o artigo 10, pela auséncia de avaliacdo acerca da capacidade técnica e potenciais
conflitos de interesse quanto ao acolhimento da valuation realizada pela CG Quatro, cujas

premissas foram inteiramente fornecidas pela Multiner!!?,

Os trabalhos realizados pela Forca Tarefa da Caixa Econdmica também concluiram
que a auséncia de due diligence (por contratagdo com esse fim especifico) foi decisiva para que a
FUNCEF sofresse os prejuizos decorrentes do investimento aprovado pela Diretoria Executiva.

Nesse sentido o relatorio frisou que!!!:

“20. O segundo fator que merece registro no que tange a avaliacdo da Multiner
refere-se a auséncia de qualquer verificacio concreta acerca da situacio da empresa.
A nio_contratacdo, pela FUNCEF, da realizacio de due diligence contraria o
procedimento consolidado como praxe em todo e qualquer investimento de mercado,
e, ainda, a inteligéncia do normativo interno da préopria FUNCEF vigente a época.

21. A consequéncia imediata dessa omissdo € que os dados utilizados como premissa
para a elaboragdo do Laudo de Valuation foram exatamente os fornecidos pela empresa
avaliada (conforme expressamente consignado no proprio Laudo emitido pela consultoria
contratada), sem qualquer critica/verificagdo das informagdes — o que, no caso concreto,
efetivamente agravou a inadequacio do valor final apresentado pela CG Quatro
Consultoria Empresarial L.tda.”

1OArt, 4° Na aplicagdo dos recursos dos planos, os administradores da EFPC devem:

I - observar os principios de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez e transparéncia;

I - exercer suas atividades com boa fé, lealdade e diligéncia;

IIT - zelar por elevados padrdes éticos; e

IV - adotar praticas que garantam o cumprimento do seu dever fiducidrio em relag@o aos participantes dos planos de
beneficios.

Art. 9° Na aplicag@o dos recursos, a EFPC deve identificar, avaliar, controlar e monitorar os riscos, incluidos os riscos
de crédito, de mercado, de liquidez, operacional, legal e sistémico, ¢ a segregacao das fungdes de gestdo, administragdo
e custodia.

Art. 10. A EFPC deve avaliar a capacidade técnica e potenciais conflitos de interesse dos seus prestadores de servigos.
Paragrafo tinico. Sempre que houver alinhamento de interesses entre o prestador de servigos e a contraparte da EFPC,
esta deve se assegurar de que o prestador de servigos tomou os cuidados necessarios para lidar com os conflitos
existentes.

MICE. Primeiro Relatorio Parcial da Forga Tarefa Caixa Econdmica Federal — Caso Multiner FIP. p. 6 (fl. 149 dos
autos principais do PIC 1.16.000.000999/2016-47).
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Para melhor compreensao de tudo o que foi narrado, cabe aqui mencionar o que foi
dito pela testemunha RICARDO SIQUEIRA RODRIGUES, ouvido pelo Ministério Publico Fe-
deral no ambito no PIC n° 1.16.000.000999/2016-47'12, que, inclusive, trouxe a tona a existéncia
de pagamento de vantagens ilicitas para agentes politicos e diretores dos Fundos de Pensdo em
razdo do investimento no FIP Multiner. A referida testemunha descreveu o papel fundamental de
JOSE AUGUSTO FERREIRA no esquema de aprovagio fraudulenta pelos Fundos de Pensdo
no FIP Multiner, bem como no pagamento das propinas acordadas, inclusive com a utilizacao da
estrutura do Banco BVA. Relatou que JOSE AUGUSTO era conhecido por sua proximidade com
a classe politica e por cumprir com o pagamento das vantagens indevidas prometidas. Descreveu,
também, a participagio de HUMBERTO GRAULT na aprovagao dos investimentos, afirmando
que possuia ele plena consciéncia da existéncia de pagamentos indevidos nos fundos da Vitoria
Asset, empresa que era por ele dirigida e que geria o FIP Multiner. Esclareceu, também, que a
empresa CG QUATRO, de DIEGO DE MAGALHAES OZORIO, contratada pela FUNCEF
para realizar a valuation, era totalmente desconhecida no mercado e que o valor pago pelo servico
era muito inferior ao comumente cobrado. De acordo com a testemunha, as premissas da valuation
eram infladas porque a maior parte das agdes da Multiner S.A. decorria de conversdo de divida e
que se o valor ndo fosse alto os acionistas antigos seriam diluidos, fazendo com que JOSE AU-

GUSTO FERREIRA ¢ o Banco BVA perdessem o controle da empresa, o que eles ndo queriam.

Vale destacar, também, o termo de declaracdo n°® 13 da colaboragdo premiada cele-
brada com ROBERTO MADOGLIO!"?, De acordo com o colaborador, houve um pedido para que
o FI-FGTS investisse na empresa Multiner, sendo realizadas diversas reunides com JOSE AU-
GUSTO FERREIRA DOS SANTOS para tratar do assunto. Relatou, também, que esteve por
varias ocasides com GUILHERME NARCISO DE LACERDA, entio Presidente da FUNCEF,

que pediu diretamente ao colaborador que tentasse viabilizar um investimento do FI-FGTS na

112 O termo de depoimento encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. 3165/3167, volume X V1.
113 peticdo criminal n° 0053511-34.2017.4.01.3400, da 10? Vara da Segdo Judiciria do Distrito Federal.
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empresa. Aqui chama a aten¢ao a participacdo de GUILHERME LACERDA, que, mesmo exer-
cendo a funcio de Presidente da FUNCEF, representava interesses de JOSE AUGUSTO junto ao
FI-FGTS. Apesar da insisténcia dos requeridos, o investimento acabou nao ocorrendo porque ndo
havia minima expectativa de resultado dada a situagdo em que se encontrava a empresa Multiner.

Transcrevemos:

“QUE certa feita ANDRE DE SOUZA pediu que nossa equipe analisasse a possibilidade
de o FI-FGTS investir na empresa Multiner; QUE esta empresa era gerida por um Fundo
de Investimento que tinha varios Fundos de Pens@o como cotistas e cuja gestdo era feita
pela Vitoria Asset, empresa ligada ao extinto BVA; QUE foram varias reunides com o
AUGUSTO do Banco BVA, com membros da Multiner ¢ em varias ocasides GUI-
LHERME LACERDA, presidente da FUNCEF pediu diretamente ao DEPOENTE para
que tentasse viabilizar um investimento do FI-FGTS na empresa; QUE o investimento ndo
ocorreu pois ndo havia minima perspectiva de resultado dada a situacdo em que se encon-
trava a empresa;”
Note, portanto, que GUILHERME NARCISO DE LACERDA, LUIZ
PHILIPPE PERES TORELLY, CARLOS ALBERTO CASER, CARLOS ALBERTO
ROSA, JOSE AUGUSTO FERREIRA DOS SANTOS, JORGE AMILCAR BOUERI DA
ROCHA, HUMBERTO PIRES GRAULT VIANNA DE LIMA ¢ DIEGO DE MAGALHAES
OZORIOQO geriram fraudulentamente institui¢do financeira quando do primeiro aporte da FUNCEF

no FIP MULTINER, praticando atos de improbidade administrativa.

3. ATOS DE IMPROBIDADE ADMINISTRATIVA PRATICADOS QUANDO DO
APORTE INICIAL NO FIP MULTINER PELA PETROS (2009)

Conforme apurado na investigagdo, MARCELO ANDREETTO PERILLO, na
condicdo de Gerente-Executivo de Novos Projetos da PETROS, e RICARDO BARRETTA

PAVIE, na condi¢do de Analista de Investimentos Sénior, apresentaram, no dia 27 de maio de
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2009, 0 Memo ANP-163/2009''*, com proposta de investimento de aquisi¢do de cotas no FIP
Multiner, ao Diretor Financeiro e de Investimentos da PETROS, LUIS CARLOS FERNANDES

AFONSO, para que este, por sua vez, encaminhasse a proposta de investimento a Comissao de

Investimento do fundo de pensdo, com a seguinte proposi¢ao:

Aprovar a subscrigdo de até 25% (vinte e cinco por cento) da emissdo das quotas do FIP
Multiner — Fundo de Investimento em Participagdes, limitado ao valor maximo de R$
103.000.000,00 (cento e trés milhdes de reais), condicionada a aprovagao dos instrumentos
juridicos pela Geréncia Juridica da PETROS.

Ao analisar o conteido do Memo ANP-163/2009, conforme aponta a PREVIC!!S,
vislumbra-se que, embora de origem da propria PETROS, o documento contém dispositivos de
natureza predominantemente publicitaria, com a ideia de oferta de uma 6tima oportunidade de
negocio, ndo se identificando, em nenhum momento, a avaliacio dos riscos inerentes a operacao
de alocacdo de recursos. Trata-se de uma visdo notadamente do ofertante do produto e ndo
propriamente do potencial adquirente. Com efeito, no item 5, por exemplo, o Gerente-Executivo
de Novos Projetos da PETROS, MARCELO ANDREETTO PERILLO, denomina sua propria

instituicdo como “o investidor”:

5. Estrutura da Operagdo

Através do FIP Multiner o investidor tera a oportunidade de investir numa companhia alvo
que apresenta uma das melhores oportunidades do setor elétrico brasileiro. O organograma
apresentado abaixo ilustra a estrutura da operagao.

No item seguinte, o qual descreve a companhia Multiner S.A., em vez de apresentar
os fatos que pudessem justificar a tomada de decisdo do Comité de Investimentos e da Diretoria

Executiva da PETROS, o0 Memo ANP-163/2009 descreve o “sucesso deste empreendimento”, a

114 O Memo ANP-163/2009 encontra-se no arquivo denominado “7 - Anexos 13 ao 307, as fls. 256/265, salvo
na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

O Relatoério de Fiscalizagdo do Auto de Infragao n° 14/2017/PREVIC e Auto de Infracdo n° 14/2017/PREVIC
encontram-se nos arquivos “6 — Relatorio do AI 14-2017 PETROS FIP Multiner” ¢ “5 — AI 14-
2017 _PETROS_FIP Multiner”, respectivamente, salvos na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n°
1.16.000.000999/2016-47.
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“capacidade técnica e empreendedora dos sécios” e trata como “empreendimentos” todos os

projetos, independentemente do estdgio de desenvolvimento em que se encontrem:

6. Companhia Alvo

A Multiner, sociedade anonima de capital aberto, ndo listada em bolsa, foi constituida em
21 de maio de 2007 com sede na cidade do Rio de Janeiro. A companhia originou-se da
parceria de seus atuais acionistas, iniciada em 2005, para fins da viabilizagdo da construgao,
montagem e operacdo da UTE Cristiano Rocha. O sucesso deste empreendimento,
associado a capacidade técnica e empreendedora dos socios e ao cenario favoravel
decorrente do aumento da demanda por geragdo de energia elétrica no Brasil, motivou a
expansdo desta parceria por meio da Multiner. Assim, a Multiner passou a dedicar-se a
analise e desenvolvimento de empreendimentos de geragdo de energia no Brasil € na
América Latina, resultando num plano de negécio que atinge a capacidade instalada total
de 5,75 GW, com uma ampla matriz energética e alta diversificagdo geografica. Seus
empreendimentos sdo constituidos por 27 projetos de geragdo termelétrica, sendo 2 deles
no Chile, 1 projeto de geragdo hidrelétrica e 3 projetos de geragao edlica.

O Memo ANP-163/2009 também descreve o que seriam as “vantagens

competitivas”, novamente sem fornecer os fatos que indiquem como chegou a conclusio:

7. Vantagem Competitiva

A diversificagdo da matriz energética dos empreendimentos da Multiner faz com que a
companhia atue tanto como seguradora do sistema elétrico, na forma de usinas por dispo-
nibilidade, como também como fornecedora de energia para atender a crescente demanda.
Adicionalmente, os projetos estdo em locais cuidadosamente selecionados de modo a oti-
mizar a logistica dos insumos e minimizar os custos com transmissao.

Ainda conforme relatorio da PREVIC, o Gerente-Executivo de Novos Projetos,
MARCELO ANDREETTO PERILLO, prossegue em sua Proposta garantindo o nimero de

potenciais concorrentes € ndo se constrange em afirmar as virtudes da “estrutura e expertise” da

Multiner;

Por fim é importante citar que a competicdo pela venda de energia nova sera realizada entre
as empresas do setor que foram estabelecidas nos ultimos anos, ou seja, a competicdo entre
as empresas se da apenas no ambito dos leildes de energia nova e na busca de contratos no
mercado livre, ambiente este no qual a Multiner ja desenvolveu estrutura e expertise que a
coloca em posi¢ao competitiva favoravel. Firmados os PPAs, as companhias do setor ndo
mais competem entre si, uma vez que suas receitas estao asseguradas.
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A PREVIC também constatou que embora o Memo ANP-163/2009 fosse para apre-
sentar uma avaliacdo de investimento ao Comin, o texto ndo deixa divida de que a redacdo era, na
verdade, do proprio ofertante do investimento. Descreve o que “sempre foi o foco de aten¢do do
grupo BVA”, informa que passaria a contar com segrega¢ao de atividades, podendo agora ofertar

“solugoes especificas para suas necessidades de investimento™:

8. Gestora

A gestao de recursos de terceiros sempre foi um dos focos de atengdo do grupo BVA, sendo

inicialmente prestado pelo Banco BVA S.A.. Todavia, no intuito de segregar as atividades

e eventuais conflitos de interesse (chinese wall), foi criada em maio de 2007 a gestora de

recursos Vitoria Asset Management S.A. com o objetivo de atender a clientes que procuram

desempenho e solugdes especificas para suas necessidades de investimento.

Para fins de subsidiar a avalia¢do da atratividade economica do investimento, o
mencionado Memo ANP-163/2009 trouxe em anexo Laudo de Avaliagdo''® emitido pela empresa

LD Consultoria em Informatica. Ao apresenta-lo, o Memo ANP-163/2009 assim descreveu:

11. Laudo de Avaliagao da LD Consultoria

Com o objetivo de determinar o valor justo da participacdo acionaria da companhia
Multiner S.A. e, mais especificamente, do FIP Multiner, foi contratado pela PETROS, por
meio de urna tomada de precos, a empresa LD Consultoria.

Dessa forma, antes da aprovagao do investimento, para obter a avaliacdo economica
e financeira da Multiner S.A., a PETROS procedeu a contratagdo da empresa LD Consultoria —

cujos socios a época eram os requeridos DIEGO DE MAGALHAES OZORIO!'” ¢ LUIZ DE

116 1 audo de Avaliagdo da Multiner elaborado pela LD Consultoria, de 22 de maio de 2009 encontra-se no arquivo
denominado “7 — Anexos 13 ao 30”, as fls. 266/303, salvo na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n°
1.16.000.000999/2016-47.

17 Consigne-se que DIEGO DE MAGALHAES OZORIO é socio da CG Quatro Consultoria, empresa contratada pela
FUNCEF para a realizagdo da valuation da Multiner S.A..
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MAGALHAES OZORIO''® — que seria a responsavel pela realizagio da valuation. A partir

desse trabalho seria contabilizado e definido o valor que a PETROS aportaria no FIP Multiner.

Esse laudo de avaliagdo produzido pela empresa LD Consultoria em Informatica
S/C Ltda. foi o unico laudo utilizado tanto pelo Comité de Investimentos para recomendar o
investimento, quanto pela Diretoria Executiva da PETROS para aprovar a aplicagdo de R$ 102,7

milhdes no FIP Multiner.

Cabe salientar que os relatorios de auditoria e de fiscalizagdo que analisaram os
investimentos da PETROS no FIP Multiner apontam irregularidades que denotam ma-fé e
artificios fraudulentos desde o processo de contratagcdo/selecao da empresa LD Consultoria até a
efetiva aprovacdo. Entre os pontos levantados, extrai-se do Relatorio de Fiscalizacdo da

PREVIC'?:

a) A auséncia de identificagdo e transparéncia da empresa contratada, uma vez que,
durante todo o processo de tomada de pregos, a referéncia ¢ sempre apenas ao nome “LD
Consultoria”, ou seja, ao nome incompleto da empresa. Com efeito, mesmo ao longo da ata da
Comissdao de Tomada de Precos, habilitacdo, abertura das propostas e declaracdo da vencedora
constou apenas o nome “LD Consultoria”. Somente na assinatura do contrato foi possivel
identificar que a empresa selecionada se tratava da “LD Consultoria em Informatica S/C LTDA
EPP”, com a indicacdo dos dois socios, DIEGO DE MAGALHAES OZORIO ¢ LUIZ DE
MAGALHAES OZORIO. Vale notar, também, que no laudo ndo hé identificagio de qualquer

pessoa fisica, responsavel técnico ou sdcio responsavel pela pessoa juridica.

118 Cf. Contrato Social apresentado pela LD Consultoria em Informatica S/C & PETROS encontra-se no arquivo
denominado “7 — Anexos 13 ao 30”, as fls. 171/182, salvo na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n°
1.16.000.000999/2016-47.

O Relatério de Fiscalizagdo do Auto de Infragdo n° 14/2017/PREVIC e Auto de Infragdo n° 14/2017/PREVIC
encontram-se nos arquivos “6 — Relatorio do Al 14-2017 PETROS FIP Multiner” ¢ “5 - AI 14-
2017_PETROS_FIP Multiner”, respectivamente, salvos na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n°
1.16.000.000999/2016-47.
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b) O critério de sele¢do da melhor proposta adotada pela PETROS foi o de “menor
pre¢o”, contudo a Politica de Contrata¢do!?° do fundo de pensdo prevé, para essas hipoteses, a
selecdo da proposta mais especializada, segundo o item 4.1.13, alinea “a”'?!. Vale notar que o
critério adotado pela Comissdo, qual seja, menor preco, foi decidido exatamente no mesmo dia da

abertura dos envelopes, 12 de maio de 2009'22,

Sobre esse ponto, verifica-se que foram convidadas para participar do certame as
seguintes empresas: LCA Consultores, Serfinan Consultaria Empresarial S/S Ltda., Value
Assessoria e Consultoria Ltda., CRP Companhia de Participagdes e a LD Consultoria em

Informatica S/C LTDA EPP.

Nao hé nos registros da Comissao a discussao dos critérios que levaram a sele¢ao
das empresas convidadas. Mesmo questionada pela PREVIC, a PETROS nao soube esclarecer os

critérios (SID no2, de 24/06/2006, respondida pela Pres-291-2016, de 20/07/2016).

Em 12 de maio de 2009, ou seja, no proprio dia da abertura dos envelopes, a

Comissio da Tomada de Pregos!?® decidiu o critério que nortearia a selegio:

4. Metodologia adotada para avaliagdo das Propostas:

Por unanimidade, os componentes da Comissdo de Tomada de Precos deliberaram
previamente por adotar o critério de menor preco para avaliacdo das propostas.

120 A Politica de Contratacdo da PETROS encontra-se no arquivo denominado “7 - Anexos 13 ao 30, as fls.

2/17, salvo na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

Politica de Contratagdo da PETROS. 4.1.13 - Os fornecedores convidados para participar do processo de Tomada de
Precos deverdo, obrigatoriamente, atender aos critérios "a", "b" (quando ja houver prestado servico a PETROS) e "¢"
e, preferencialmente, ao item "d".

a) Empresas com especializagdo comprovada (portfolio);

122 Ata da Reunido da Comiss@o de Tomada de Pregos encontra-se no arquivo denominado “7 - Anexos 13 ao

307, as fls. 215/216, salvo na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

123 Ata da Reunido da Comiss@o de Tomada de Pregos encontra-se no arquivo denominado “7 - Anexos 13 ao

307, as fls. 215/216, salvo na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.
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Das cinco convidadas, apenas trés apresentaram propostas, sendo que uma delas, a

propria LD Consultoria em Informatica S/C LTDA EPP, ndo preencheu os requisitos de

habilitacao:

6. Apresentag@o dos documentos de Habilitagdo (Envelope 1)
a) LCA: Apresentou todos os documentos.
b) Value: Apresentou todos os documentos.

¢) LD: Apresentou parcialmente os documentos. Enviou carta justificando a auséncia do
mesmo.

Questionada pela PREVIC, a PETROS ndo conseguiu apresentar copia das Cartas-

Convite enviadas as empresas selecionadas. Também ndo conseguiu apresentar a proposta

recebida da consultoria LCA, nem mesmo a da prépria vencedora.

¢) Valor irrisorio da proposta comercial'?* encaminhada pela LD Consultoria, qual

seja, R$ 7.000,00 (sete mil reais), enquanto as empresas concorrentes apresentaram propostas

equivalentes a 12 € 19.5 vezes maior!'?>:

7. Apresentacao das Propostas Comerciais (envelope 2)

a) LCA: (I) Proposigao de honorarios com Due Diligence, no valor de R$ 136.500,00 (cento
e trinta e seis mil e quinhentos reais), sem previsao da forma de pagamento.

b) Value: (I) Proposi¢do de honorarios com Due Diligence, no valor de R$ 84.000,00
(oitenta e quatro mil reais), a serem pagos da seguinte forma: 50% ou R$ 42.000.00
(quarenta e dois mil reais) no aceite da proposta caracterizado pela assinatura dos contratos,
e 0s 50% restantes, R$42.000,00 (quarenta e dois mil reais), até 05 dias apos a entrega dos
trabalhos.

¢) LD: (I) Proposigdo de honorarios com Due Diligence, no valor de R$ 7.000,00 (sete mil
reais), sem previsdo da forma de pagamento.

124

A proposta comercial encaminhada pela LD Consultoria encontra-se no arquivo denominado “7 - Anexos

13 ao 307, as fls. 160/163, salvo na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

125

Ata da Reunido da Comiss@o de Tomada de Precos encontra-se no arquivo denominado “7 - Anexos 13 ao

307, as fls. 215/216, salvo na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

SGAS 604, Lote 23, Brasilia-DF — CEP: 70.200-640
Tel.: (61) 3313-5268 / Fax: (61) 3313-5685 M P F
73

Ministério Publico Federal

Para verificar a autenticidade acesse

Assinado digitalmente em 06/12/2019 16:56.

Chave 76F57703.CE72EB2F.0B26C3F3.DBC9E723

http://www.transparencia.mpf.mp.br/validacaodocumento.



MINISTERIO PUBLICO FEDERAL
Forga-Tarefa Greenfield

d) Deficiéncia na comprovagdo da qualificacdo técnica e da especializagdo da
empresa LD Consultoria em Informatica, uma vez que o portfolio apresentado consistia,
basicamente, em referéncias genéricas emitidas pelas empresas “CDS Empreendimentos
Imobilidrios” e “Clinicas Oncoldgicas Integradas S/A”, bem como pela POSTALIS, declarando a
realizacdo de servigos de “valuation” e “avaliacdes de empresas”, sem a indicacdo do objeto da
avaliagdo, a época em que foi confeccionado ou o nivel de satisfacao do servico prestado, de forma

a concluir pela compatibilidade da experiéncia com a necessidade da PETROS.
Conforme bem observado pela PREVIC:

Embora exigida a comprovagao obrigatoria de experiéncia dos habilitados pela Politica de
Contratagdo, ndo houve qualquer manifestacio da Comissdo sobre a similaridade dos
servigos declarados e a necessidade da PETROS, de forma a ratificar que os mesmos
efetivamente qualificavam a LD Consultoria em Informatica S/C LTDA EPP para avaliar
um portfolio com dezenas de usinas de geracdo de energia elétrica.

Nao foi identificado em que se apoiou a Comissdo para concluir que a empresa da
LD Consultoria em Informatica fosse julgada apta a fornecer um laudo e concluir que uma empresa
valia R$ 3,15 bilhdes. A analise evidenciou que a selecdo dos destinatarios das Cartas-Convites

ndo levou em consideragdo a equivaléncia de qualidade técnica dos concorrentes.

e) Contratacdo da LD Consultoria em Informatica sem a apresentacdo de toda a

documentagio exigida. Com efeito, consta da ata de Reunido da Comissdo de Tomada de Pregos!?S:

8. Conclusio

Apos andlise das propostas apresentadas, os componentes da Comissdo de Tomada de
Precos, deliberaram, por unanimidade, o seguinte:

a) Declarar a empresa LD Consultoria vencedora da Tomada de Pregos para contratacao de
servicos de consultoria nos moldes da carta convite ANP 123/2009, condicionada a
apresentacdo dos seguintes documentos:

(1) Certiddo Negativa de Débito junto a Previdéncia Social, valida nesta data de
apresentacdo da proposta;

126 Ata da Reunido da Comiss@o de Tomada de Pregos encontra-se no arquivo denominado “7 - Anexos 13 ao

307, as fls. 215/216, salvo na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.
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(i1) Balango patrimonial e demonstragdes contabeis do exercicio de 2008;

(iii) Certidao negativa de faléncia ou concordata expedida pelo cartorio distribuidor da sede
da pessoa-juridica, valida na data de apresentacdo da proposta;

(iv) Declaragoes/atestados de capacidade técnica de, no minimo, 03 (trés) empresas,
comprovando aptiddo para desempenho de atividades pertinentes e compativeis cm
caracteristicas, quantidades e prazos com o objeto desta Tomada de Pregos. Deverdo
constar das declaragdes/atestados, nome, enderego e telefone de contato, para posterior
comprovagao por parte das Contratantes e

v) Prova de inscrigdo no cadastro de contribuintes estadual ou municipal, se houver,
relativo ao domicilio ou sede da Proponente, pertinente ao seu ramo de atividade e
compativel como objeto contratual, no prazo maximo de 10 dias uteis a contar desta data,
podendo ser prorrogado mediante nova decisdo dos integrantes da referida tomada de

preco.

b) Sugerir a Diretoria Executiva da PETROS a contratagao da empresa LD Consultoria
conforme ANP 123/2009 (Carta-Convite), pelo valor da proposta apresentada com Due
Diligence.

f) O contrato ANP 123/2009'%7 firmado entre a PETROS e a LD Consultoria em
Informatica S/C LTDA foi assinado antes do resultado da Tomada de Precos. Nesse sentido, a
reunido de abertura de envelopes de habilitacdo e de propostas ocorreu no dia 12 de maio de 2009,

enquanto o contrato com a LD Consultoria ja havia sido assinado um dia antes, 11 de maio de

2009.

Note-se que esse contrato foi firmado pelo entdo Gerente-Executivo de Novos Pro-
jetos, MARCELO ANDREETTO PERILLO, que ¢ a mesma pessoa que foi designada para
compor e coordenar a Comissdo de Tomada de Pregos em 16/04/2009 pelo Diretor Financeiro e
de Investimentos por meio da Ordem de Servigo DIFI no 03/2009. Também foi ele o subscritor do

Memo ANP-163/2009 que apresentou a proposta para apreciagdo do Comité de Investimentos, do

127 O Contrato ANP 123/2009 firmado entre a PETROS e a LD Consultoria em Informatica S/C LTDA
encontra-se no arquivo denominado “7 - Anexos 13 ao 30”, as fls. 164/170, salvo na midia encartada no envelope de
folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.
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qual também era integrante e que, na sequéncia, depois de aprovada, encaminhou ao Diretor Fi-
nanceiro e de Investimentos a proposta de investimento no Multiner FIP para deliberacdo no

ambito da Diretoria-Executiva.

g) Auséncia de independéncia no laudo emitido pela LD Consultoria em
informética, uma vez que a unica fonte de informacdes utilizada pela empresa avaliadora foi a
dada pela propria empresa avaliada (Multiner S.A). O atributo da independéncia exigira da
empresa avaliadora que, além da capacidade critica, buscasse informagdes em outras fontes que
permitissem a confirmagdo dos dados apresentados pelo ofertante, o que nao foi feito, conforme
se nota da leitura do Diclaimer do laudo. Ademais, a propria carta-convite previa que a proposta

de trabalho envolvia a realizagdo de due diligence, o que nao foi feito.

Conforme sera exposto mais a frente, hd pontos no laudo que evidenciam inclusive
que a companhia foi a propria redatora do documento, conforme se vé do item 2.4.3 do laudo, onde

consta que “no segmento de geracdo hidrelétrica possuimos direitos”.

h) incompatibilidade entre o ramo de atividade da LD Consultoria em
Informatica— registrada no sitio eletronico da Secretaria da Receita Federal como “Suporte
técnico, manutengdo e outros servigos em tecnologia da informagdo” — e a atividade de consultoria

e auditoria esperada para a realizacdo da valuation.

i) O exiguo prazo de onze dias para a apresentacao do laudo de avaliagdo (incluindo
due diligence), ndo obstante a gama de complexidades inerentes aos planos de dezenas de usinas
em diferentes localidades geograficas, inclusive em outros paises, chegando a manifestar-se sobre
parcerias econdmicas com grupos chineses e detalhamento dos planos estratégicos das empresas

concorrentes.

De fato, a falta de expertise necessaria para a realizagdo de valuation aliado ao
conjunto de falhas acima apontadas resultou em laudo de avaliagdo desprovido de confiabilidade,
cujo conteudo reflete o ardil que culminou com a sobreprecificacdo da Multiner S.A., conforme se

demonstrara.
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Apos a contratacdo, a LD Consultoria em Informatica, por meio de seus socios
DIEGO DE MAGALHAES OZORIO ¢ LUIZ DE MAGALHAES OZORIO, apresentou o
Laudo de Avalia¢do Multiner S.A.'*%, de 22 de maio de 2009, concluindo pelo valor da Multiner
S.A em RS 3,149 bilhdes.

No Laudo de Avaliagdo, a LD Consultoria arrolou 28 (vinte e oito)

empreendimentos '?° | classificando-os em: 1. empreendimento em operagdo (apenas um

empreendimento, a UTE Cristiano Rocha, em Manaus/AM, de propriedade da Rio Amazonas

Energia S.A. — RAESA); 2. projetos em construgdo e com PPA ! negociado; e 3. projetos sem

PPA e sem construcdo iniciada a época, apresentados pela Consultoria da seguinte forma:

Usina Combustivel Inicio da Capacidade | Investimento Status
Operacio Total
UTE Cristiano Oleo Combustivel Nov/06 85,4 Em operagdo
Rocha
UTE Itapebi Oleo Combustivel 2010 145,84 2253 PPA
UTE Monte  |Oleo Combustivel 2010 141,8 2253 PPA
Pascoal
UTE Santa Rita |Oleo Combustivel 2011 174,6 207,0 PPA
de Cassia
UTE Pernambuco |Oleo Combustivel 2011 200,8 238,1 PPA
v
UTE Pernambuco|Oleo Combustivel 2013 200,8 238,1 PPA
I

128 Laudo de Avaliagdo da Multiner elaborado pela LD Consultoria, de 22 de maio de 2009 encontra-se no

arquivo denominado “7 - Anexos 13 ao 307, as fls. 266/303, salvo na midia encartada no envelope de folha 858 do
PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

Apesar de ter indicado 31 (trinta e um) empreendimentos na tabela, o Laudo deixou claro que ndo foram considerados
na avaliag@o os projetos no Chile (UTE Castilla e UTE Diego Almagro) e ainda os projetos do programa de geracao
de energia por biomassa.

PPA (Power Purchase Agreement) é espécie de contrato de compra e venda de energia, ou de fornecimento de energia,
firmado entre o empreendedor (produtor ou fornecedor) e o comprador ou consumidor, com vigéncia de longo prazo
e sujeito a controle por parte da Agéncia Nacional de Energia Elétrica — ANEEL.
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UTE Termopower|Oleo Combustivel 2013 200,8 238,1 PPA
\%
UTE Termopower|Oleo Combustivel 2013 200,8 238,1 PPA
A%

Alegria I eIl Eélico 2010 151,8 766,0 PPA
UTE BM I Gés Natural 2013 150 182,1 Sem PPA
UTE Patis 1 Gés Natural 2013 150 182,1 Sem PPA
UTE Corinto I |  Gas Natural 12013 150 182,1 Sem PPA
UTE Corinto I |  Gés Natural 2013 150 182,1 Sem PPA
UTE Corinto III |  Gas Natural 2013 150 182,1 Sem PPA
UTE MC 1 Gés Natural 2013 150 182,1 Sem PPA
UTE MC 11 Gés Natural 2013 150 182,1 Sem PPA
UTE MC III Gés Natural 2013 150 182,1 Sem PPA
UTE Cristiano Gas Natural 2010 50 130,3 Sem PPA

Rocha Exp.
UTE Rio Largo |Oleo Combustivel 2012 148 178,2 Sem PPA
UTE Messias I |Oleo Combustivel 2012 296 356,4 Sem PPA
UTE Messias III |Oleo Combustivel 2012 148 178,2 Sem PPA
UTE Termopower|Oleo Combustivel 2013 200,8 245.5 Sem PPA
VII
UTE Termopower|Oleo Combustivel 2013 200,8 245.5 Sem PPA
VIII
UTE Ribeirdo I |Oleo Combustivel 2013 200,8 245.5 Sem PPA
UTE Lajedo  |Oleo Combustivel 2012 140,4 169,0 Sem PPA
UTE Angelim Oleo Combustivel 2012 140,4 169,0 Sem PPA
UTE Diego de Oleo Combustivel 2012 85,00 70,00 Sem PPA
Almagro
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Alegria 111 Eolico 2012 100 389,2 Sem PPA
UHE Santa Hidrelétrica 2014 330 996,2 Sem PPA
Catarina (UHE
Irai)
UTE Chile Carvao 2012 700 2.200,0 Sem PPA
Programa Biomassa de RSU| A partir de 2010 300 750,00 Sem PPA
Biomassa

Desses empreendimentos arrolados, a LD Consultoria em Informatica levou em

conta apenas 1 (um) empreendimento do tipo brownfield (ja construido e ja em operacdo) e 27

(vinte e sete)

empreendimentos greenfields (ainda em construcdo ou existentes apenas como

projetos, no papel, ndo iniciadas a construcio ou a fase de operacdo), dos quais apenas 8§ (oito)

com PPA negociado, sendo os outros 19 (dezenove) sem PPA.

Esse tnico projeto que estava em operagdo foi apresentado como exemplo de

“exceléncia” da Multiner S.A. em diversos pontos do Laudo:

SGAS 604, Lote 23, Brasilia-DF — CEP: 70.200-640
Tel.: (61) 3313-5268 / Fax: (61) 3313-5685

2.1 Historico

(...) A companhia originou-se da parceria de seus atuais acionistas, iniciada em 2005, para
fins da viabilizagdo da construgdo, montagem e operacdo da UTE Cristiano Rocha, em
Manaus (AM), pertencente 8 RAESA. O sucesso deste empreendimento, associado a
capacidade técnica e empreendedora dos socios e ao cenario favoravel decorrente do
aumento da demanda por geracdo de energia elétrica no Brasil, motivou a expansdo desta
parceria por meio da Multiner. Assim, a Multiner passou a dedicar-se a analise e
desenvolvimento de novos empreendimentos. (...)

2.5 Diferenciais Competitivos

(..)

A Multiner possui uma equipe de executivos com grande experiéncia nos setores elétrico e
financeiro, com a qual desenvolveu projetos diferenciados de acordo com o cenario
energético atual e com capacidade de continuar mantendo a exceléncia na prospeccao e
desenvolvimento de novos empreendimentos. Os niveis de eficiéncia operacional da usina
Cristiano Rocha em Manaus demonstram que a equipe técnica da companhia também
possui expertize (sic) em operagdo e manutencdo de empreendimentos de geracdo de
energia elétrica.
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Ocorre que o laudo elaborado pela LD Consultoria em Informatica, de
responsabilidade dos sécios DIEGO DE MAGALHAES OZORIO ¢ LUIZ DE MAGALHAES

OZORIO, foi irregularmente confeccionado de modo a supervalorizar os empreendimentos que
integravam o portfolio da Multiner S.A., beneficiando indevidamente os s6cios/controladores da
empresa-alvo JOSE AUGUSTO FERREIRA DOS SANTOS e JORGE AMILCAR BOUERI
DA ROCHA. Além disso, a supervalorizacdo dos empreendimentos fez com que a PETROS
despendesse mais dinheiro do que seria devido para adquirir sua participacdo no FIP Multiner,

conforme sera tratado adiante.

A supervalorizagdo dos empreendimentos do portfélio da Multiner ocorreu, em
linhas gerais, porque a LD Consultoria em Informaética, para a precificagdo dos ativos avaliados,
considerou taxas de desconto irreais e desfavoraveis para a PETROS (logo, indevidamente
favoraveis aos soécios/controladores da MULTINER S/A), superavaliando, portanto, os

empreendimentos/projetos avaliados.

A LD Consultoria, para avaliacdo da Multiner, elegeu o método do Fluxo de Caixa
de Descontado do Acionista (ou “Free Cash Flow to Equity” — FCEE), sob a justificativa de esse
“ser o método mais recomendado nas situacoes em que se queira visualizar o fluxo de
amortizagoes e pagamento de juros dos projetos”. Para evitar repeticdes desnecessarias sobre o

mencionado método de avaliagdo, remetemos ao item 2.

Quanto as premissas utilizadas no laudo de avaliacdo, os relatérios de fiscalizagdo
e de auditoria que instruem esta agdo demonstram que houve manipula¢do por parte da LD
Consultoria — em conluio com os sécios/controladores da Multiner S/A — com vistas a obter o
valor final de R$ 3,149 bilhdes como avaliagdo da Multiner. Toda a forma ilicita com que a LD
Consultoria trabalhou as premissas contou com o assentimento da Diretoria Executiva da

PETROS quando da aprovacao do investimento no FIP Multiner.

A primeira irregularidade constatada no laudo da LD Consultoria em Informatica

foi considerar todos os projetos de geracdo de energia, inclusive os que ndo possuiam PPA
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negociado'”'. Ocorre que conferir valor econdmico a empreendimentos que s existem como
projeto, previstos meramente “no papel” (os chamados “greenfields’), ¢ um dos meios criminosos

utilizados para a sobreprecificagdo de ativos.

Com efeito, o Laudo de Avaliacdo da Multiner, conforme ja aduzido, classificou os

28 (vinte e oito) empreendimentos da Multiner em trés categorias: a) empreendimento em

operac¢do, aqui inserido apenas um projeto; b) projetos com PPA negociado; e ¢) projetos sem PPA,

sendo que nessas duas ultimas categorias (com PPA e sem PPA) enquadram-se os 27 (vinte e sete)

empreendimentos do tipo greenfield (sendo 8 projetos com PPA e 19 sem PPA).

Ocorre que, para que fosse obtido o valor economico total da Multiner de R$ 3,149
bilhdes, a avaliacado atribuiu, indevidamente, valor econdmico aos projetos sem PPA. Em verdade,
com o fito de escamotear a indevida valoracdo de projetos sem PPA, a LD Consultoria em
Informatica fez constar em seu Laudo de Avaliacdo que em tais empreendimentos seriam
aplicadas taxas de descontos que variavam entre 18% a 35%, em funcdo da dependéncia da venda

de energia por leildes ou perspectiva de atuagdo no mercado livre de energia.

Trata-se de ludibrio com o intento de dar aparéncia de que foram considerados os
riscos inerentes a esse tipo de empreendimento e de que houve uma avaliagdo conservadora ou

moderada desses ativos.

Ocorre que, como ja salientado, conferir valor econdmico a empreendimentos que
sO existem como projeto, previstos meramente “no papel” (os chamados “greenfields”), ¢ um dos
meios criminosos utilizados para a sobreprecificagdo dos ativos do grupo econdmico. Sobretudo

quando nao ha sequer o contrato de longo prazo (PPA) que possa garantir receitas futuras.

Nesse sentido ¢ o parecer técnico do SPPEA!32:

PPA (Power Purchase Agreement) é espécie de contrato de compra e venda de energia, ou de fornecimento de energia,
firmado entre o empreendedor (produtor ou fornecedor) e o comprador ou consumidor, com vigéncia de longo prazo
e sujeito a controle por parte da Agéncia Nacional de Energia Elétrica — ANEEL.

1320 Parecer Técnico n® 1863/2018 — SPPEA da Secretaria de Pericia, Pesquisa e Analise da PGR encontra-se nas fls.
2903/2923, volume XV, do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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A desconsideragao dos projetos sem PPA ¢ razoavel e deveria ser uma pratica adotada no
cenario-base do laudo de avaliag@o. Na época de realizacdo do laudo, os projetos sem PPA
da Multiner S.A nfo tinham licenca ambiental, ndo possuiam instalagdes fisicas e nao ti-
nham a garantia do recebimento de nenhum tipo de receita com a venda da energia elétrica
gerada. Ou seja, eram empreendimentos completamente ficticios e, consequentemente, sem
um valor economico real. Por isso, a desconsideracdo dos projetos sem PPA deveria ser a
regra dos laudos de valuation.

Essa também foi a conclusdo da FGV PROJETOS!'*, que fez constar em seu

relatorio que:

Entretanto, a FGV considerou ndo alinhado as boas técnicas de finangas corporativas,
precificar projetos que ndo possuem PPA, considerando-se ndo ser razoavel (ou de bom
senso) considerar fluxos de empreendimentos com elevadissimo grau de incertezas, como
por exemplo:

Realizagdo dos leiloes nas datas esperadas;
Sucesso da Multiner nesses certames;

Atrasos em boras por conta de equipamentos, condi¢des climaticas e ndo obtencdo de
licengas ambientais; ¢

Nao obtengado de financiamentos no percentual de 75% do investimento nas condi¢des de
taxas e prazos consideradas nos estudos.

Ainda conforme o relatéorio da CPI dos Fundos de Pensdo, além da empresa
avaliadora incluir projetos que apenas existiam no papel como se fossem usinas prestes a operar,
minimizou ela os custos de operacdo, gestdo e financiamento dos empreendimentos que seriam

realizados:

“Em linhas gerais, as avaliacdes foram feitas para a Funcef e para a PETROS,
respectivamente pelas empresas CG Quatro e LD Consultoria. Essas empresas, dentre
outras irregularidades, avaliaram projetos greenfields (apenas no papel) como se fossem
usinas em vias de operacdo — quando na realidade nem existiam ainda —, além de minimizar
os custos de operacao, gestao e financiamento dos empreendimentos que seriam realidados.
Isto ficou comprovado em relatério da Deloitte - contratado pelo Multiner FIP — pouco
mais de um ano depois do primeiro investimento dos Fundos de Pensao. O referido relatorio

133 O relatorio da FGV encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. 3072/3143.
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concluiu, em linhas gerais, que a empresa Multiner valia cerca de um ter¢o do que as
consultorias contratadas pela Funcef e PETROS empresas haviam informado.”

Nesse ponto, vale observar que a Superintendéncia de Regulacdo dos Servicos de
Geragdo (SRG) da Aneel expressou profunda preocupagdo com os empreendimentos que contam
apenas com PPA negociado, mas sem operagdo. Conforme apontado no relatério da PREVIC, a
SRG da Aneel registrou no Memorando n. 252/2011-SRG/Aneel, de 18/11/2011, posicionamento
contundente, abordando o risco ao sistema interligado nacional - SIN decorrente da ANEEL tolerar
a existéncia de “usinas de papel”, cujos “agentes venceram leildes de energia nova, mas nao

possuem intengdo alguma de efetivamente construi-las”.!3*

Outra inconsisténcia quanto as premissas adotadas pela LD Consultoria refere-se

ao projeto “UTE Pernambuco III” (empreendimento com PPA negociado).

A LD Consultoria em Informatica, no seu relatério de avaliagdo de 22 de maio
de 2009, considerou a participagdo de 75% da Multiner no referido empreendimento para obten¢ao
do valor final da Multiner, embora a empresa tivesse cedido sua participa¢do no projeto em 12 de

maio de 2009.

Pelo acordo firmado, a Multiner cedeu sua participagdo (75%) a A&G Energia
Empreendimentos Ltda. - ME e a Ronaldo Ganon e obteve aumento de participagdo nos projetos
Pernambuco IV, Termopower V e Termopower VI, além de adquirir participagdo nas usinas

Ribeirdo I, Termopower I, 11, I1I, IV, VII e VIIIL.

A manipulacdo desses dados para sobreprecificagdo dos ativos da Multiner fica
evidente pois a LD Consultoria, além de considerar a participa¢do de 75% na UTE Pernambuco
III, que ja ndo havia mais, incluiu os acréscimos de participacao decorrentes do mesmo acordo que
previu a cessdo de direitos sobre a Pernambuco III. Significa dizer que ndo se pode admitir, como

justificativa para assunc¢do indevida de premissa, suposta ado¢do de data base anterior a data do

134 O Relatério de Fiscalizagio do Auto de Infracio n° 14/2017/PREVIC e Auto de Infracio n°
14/2017/PREVIC encontram-se nos arquivos “6 — Relatorio do AI 14-2017 PETROS _FIP Multiner” ¢ “5 - AI 14-
2017_PETROS_FIP Multiner”, respectivamente, salvos na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n°
1.16.000.000999/2016-47
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acordo de cessdo de direitos. Considerando que a mesma falha foi constatada no laudo da CG
QUATRO (empresa que também ¢ de DIEGO DE MAGALHAES OZORIO), elaborado para a
FUNCEF, transcrevemos trecho do relatdrio da Forca Tarefa da Caixa Econdmica Federal para

melhor compreensdo dos fatos!3:

“42. De outro lado, diante da omissao no laudo de Valuation, é, em tese, possivel que
se alegue que o documento utilizou data base de dezembro de 2008, anterior, portanto a
negociacdo da usina Pernambuco III. Com efeito, a lista dos Projetos com PPA negociado
pela CG Quatro coincide com a que consta no balango da empresa de dezembro de 2008
(pois ainda considera a usina Pernambuco III no portfolio e avalia as usinas Pernambuco
IV, Termopower V e Termopower VI nos percentuais de participagdo aciondria constantes
do balango de 2008, qual seja 75%). No entanto, admitir a adogdo da data base de dezembro
de 2008 pela CG Quatro, ndo seria suficiente a atestar a regularidade do Valuation em
relacdo a este ponto, uma vez que:

(i) é tecnicamente inadmissivel que um laudo de Valuation deixe de consignar a ‘data
base’ utilizada, em especial se houver sido adotada data base de oito meses antes de sua
emissao;

(i1) independentemente da ‘data base’ utilizada, modificagdes substanciais do
Portfolio que pudessem atrair alterac@o significativa do valor da empresa — como € o caso
de permuta de Projetos — deveriam ser informadas pela Multiner e consideradas pela CG
Quatro, sob pena de se ter um laudo de Valuation ultrapassado que ndo reflita com minima
fidedignidade o valor da empresa; e

(iii) caso houvesse sido adotado o balanco de 2008 como referéncia para a Valuation,
a CG Quatro ndo poderia ter considerado no seu laudo participagdo de 100% da Multiner
em usinas que a empresa recebeu (integral ou parcialmente) na negociagdo de maio, a
exemplo das usinas Termopower VII e VIII e da usina Ribeirdo [.”

Conforme sera melhor detalhado adiante, o Laudo de Avaliagdo realizado pela LD
Consultoria em Informatica foi baseado em informacaoes repassadas pela propria Multiner. 1sso
demonstra que a indevida inser¢@o da usina Pernambuco III no rol de ativos da Multiner deve-se,

também, a atuagao/participacao da propria Multiner S/A.

Além disso, a LD Consultoria em Informatica, embora nao tenha utilizado os
projetos de usinas de biomassa para fins de calcular o valor da empresa, considerou tais projetos
no portfolio da Multiner S.A., que se destacavam por seu “forte apelo ambiental”, “grande

potencial de expansdo” e a possibilidade de “se habilitar para a venda de crédito de carbono”.

135 Cf. Primeiro Relatdrio Parcial da Forga Tarefa Caixa Economica Federal — Caso Multiner FIP. p. 8/10 (fls. 151/153
dos autos principais do PIC 1.16.000.000999/2016-47).
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Contudo, conforme Nota Explicativa n.9 as Demonstragdes Financeiras do exercicio de 2008, a
Multiner havia reavaliado os gastos, e considerou que o projeto era inviavel. Ou seja, mesmo tendo
sido declarada a inviabilidade do Projeto Biomassa nas Demonstra¢gdes Financeiras da Multiner
S/A de 31/12/2008, publicadas em 31/12/2009, o Laudo e o Memo ANP-163/2009, emitidos
menos de dois meses depois, ainda defendiam sua atratividade, apresentando-o como uma variante
da matriz energética do portfolio da Multiner S/A e um diferencial de sustentabilidade. Conforme
a PREVIC!3S, esse fato ilustra o baixo nivel de comprometimento do elaborador do laudo com a
veracidade das informagdes, pois sequer dos relatdrios de auditoria independente a LD

Consultoria parece ter tido o cuidado de ter procurado tomar conhecimento.

Outra inconsisténcia verificada se refere a adocdo da premissa da perpetuidade.
Nesse sentido, o laudo considerou que o investimento poderia ser subdivido em dois periodos
distintos: o primeiro relacionado ao periodo para o qual estimam-se os fluxos de receitas e de
despesas (periodo das estimativas), e o subsequente (premissas), para o qual se supde que cada
uma das usinas apresentara um comportamento de crescimento real e perpétuo de 2% (dois por

cento) ao ano.

Dessa maneira, transcorrido o periodo das estimativas (que se estenderia até o ano
de 2024), o Laudo de Avaliacdo estabelece uma premissa sob a forma de um ntimero — que o
laudo ndo esclarece de onde surgiu —, o qual representa o eterno crescimento do fluxo de caixa

de cada usina. Como consequéncia do modelo, quanto maior a perpetuidade, maior o impacto

no valor presente do empreendimento. Com isso, o laudo de avaliagdo admitiu como razoavel

que vinte e oito empreendimentos, a partir do ano de 2024, crescessem a uma taxa perpétua de 2%

(dois por cento) ao ano.

B FIs. 49 do Relatério de Fiscalizagio do Auto de Infragdo n° 14/2017/PREVIC e Auto de Infragio n°
14/2017/PREVIC encontram-se nos arquivos “6 — Relatorio do AI 14-2017_PETROS_FIP Multiner” e “5 - AI 14-
2017 PETROS_FIP Multiner”, respectivamente, salvos na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n°
1.16.000.000999/2016-47.
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Conforme apontado pela PREVIC, na avaliacdo da Multiner pela LD Consultoria
em Informatica, do valor de RS$ 3,149 bilhdoes, R$ 1,054 bilhdo (33,6%) correspondia a
parcela decorrente do uso da premissa de perpetuidade. Dessa maneira, mais de um ter¢o do
valor dado a Multiner decorria de uma unica premissa, referente justamente ao periodo em que, de
tdo distante, a técnica prevé que se deixe de realizar estimativas pelas incertezas e a respectiva

precariedade que o processo de projecio passa a representar.

Nesse mesmo sentido foi a Comissdo Interna de Sindicancia da PETROS!, que
concluiu em seu relatério que a LD Consultoria deveria ter considerado o valor terminal, e ndo a

perpetuidade, uma vez que ndo havia garantia da renovagao dos contratos.

Na apresentacao dos resultados, o Laudo de Avaliagdo reservou um paragrafo para
apresentar o resultado obtido sem o impacto da perpetuidade, o que reduziu o desagio de 42% para

18%:

Mesmo considerando um cenario ainda mais conservador, em que os projetos da
companhia ndo se perpetuem e tenham valor terminal nulo, o valor justo do FIP seria de
R$ 500,8 milhdes, representando um prémio de 18% frente ao valor de negociagdo das
cotas. Acreditamos que esta avaliagdo € demasiadamente conservadora, tendo em vista que
a estratégia da companhia ¢ dar continuidade comercial as suas usinas apds a conclusdo de
seus PPAs iniciais, por meio da participacdo de leildes de energia velha e/ou contratas no
mercado livre. Como ainda ndo aconteceram leildes de energia velha com a participagdo
de usinas térmicas, ndo ¢ possivel obter um referencial para projecdo dos seus termos
comerciais, entretanto acreditamos que, do ponto de vista do acionista, as condigdes
comerciais se manteriam. (Grifamos)

Uma outra inconsisténcia grave do laudo elaborado pela LD Consultoria em

Informatica esta na taxa de desconto encontrada.

Quanto a esse ponto, a FGV PROJETOS!'?® traz importantes consideragdes sobre
os equivocos cometidos pela LD Consultoria ao calcular a taxa de desconto. De acordo com a

FGV, os projetos ndo apresentam de forma completa a Demonstracdo de Resultados Projetada,

1370 Relatério da Comissdo Interna de Sindicancia 08-B/2017 encontra-se no arquivo “REL SINDICANCIA FIP
MUILTINER” salvo na midia encartada no envelope de folha 1.301 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.
138 O relatorio da FGV encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. 3072/3148.
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pois elas se encerram no Resultado da Atividade (EBIT), ou seja, antes da despesa e receita
financeira e do IR. Em todos os projetos as projegoes foram desenvolvidas em R$ nominais, porém
a Taxa de Desconto utilizada esta em dolares (USS$), ou seja, ndo foi feita a conversao de dolares
para reais, o que reduziria o valor presente liquido de todos os projetos. O beta alavancado também
foi considerado em um valor extremamente baixo (0,59), fugindo dos padrdes do setor e da
razoabilidade. Além disso tudo, o fator de alavancagem deveria considerar uma aliquota de
IR+CSSL de ordem de 15,25%, em vez de 34% como apresentado, uma vez que ha uma redugao
de 75% do IR por conta de os projetos estarem localizados na drea da SUDENE. Levando em conta
essas observagdes, a FGV encontrou a taxa de desconto de 20,72%, contra uma 12,57% utilizada

no laudo da LD. Para melhor compreensdo, transcrevemos as considera¢des da FGV!3:

Em todos os projetos observados ndo ¢ aprestada de forma completa a Demonstragédo de
Resultados Projetada, pois elas se encerram no Resultado da Atividade (EBIT), ou seja,
antes da despesa e receita financeira e do IR. Por conta deste artificio ndo ¢ aplicado o
montante das despesas financeiras e do imposto de renda e contribui¢@o social. O laudo
apresenta apenas o resultado liquido projetado, que ¢ a base (ou seja, a primeira linha) do
calculo do Fluxo de Caixa do Acionista Projetado;

Além disso, em todos os projetos as projecdes foram desenvolvidas em R$ nominais,
porém a Taxa de Desconto utilizada esta em US$ (dolares norte-americanos) o que
significa que ndo foi feita a conversdo da taxa em dolares para reais. Caso fosse feito
(como ¢ o correto) elevaria a taxa de desconto e consequentemente reduziria o Valor
Presente Liquido de todos os projetos;

Ainda com relagdo a taxa de desconto, para o calculo do beta alavancado, foi considerado
um fator de alavancagem extremamente baixo, - 0,59 considerado pela LD como estrutura
de capital da companhia a valor de mercado — o que foge inteiramente, tanto dos padroes
do setor, como dos niveis de razoabilidade em termos de estrutura de projetos, para uma
empresa tamanha alavancagem, haja vista, que para todos os projetos o Laudo LD
considera que 75% dos investimentos serdo financiados com capital de terceiros
(BNDES); e

O fator de “alavancagem” deveria considerar uma aliquota de IR + CSSL da ordem de
15,25%, ao invés de 34% como apresentado. Tal diferenca se deve a redugdo de 75% do
IR por conta de os projetos estarem localizados em area da SUDENE.

139 0O relatorio da FGV encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. 3072/3143.
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Ademais, conforme observado pelo laudo da SPPEA!# | a pratica de adotar taxas
de desconto iguais para empreendimentos diferentes, como feito pela LD Consultoria em
Informatica, sinaliza que a empresa avaliadora ndo considerou os riscos especificos de cada uma
das usinas elétricas, e, portanto, o calculo da taxa de desconto ndo foi feito de maneira prudente e
com o devido rigor técnico. Como cada projeto apresenta diferentes niveis de alavancagem,
diferentes infraestruturas fisicas e diferentes tipos de matriz energética, espera-se que o nivel de
risco de cada um deles seja distinto e ndo seja apenas condicionado aos acordos de PPA. Além
disso, as usinas localizam-se em diversas regides geograficas, e consequentemente, estdo sujeitas
a incertezas relativas as condic¢des locais do mercado de trabalho, da existéncia de fornecedores de

insumos e das diversas legislagdes locais relativas ao uso do solo e ao meio ambiente.

Ainda conforme o laudo da SPPEA, causa estranheza também o fato de a LD
Consultoria utilizar exatamente a mesma taxa de desconto na avaliagdo da UTE Cristiano Rocha

e na avaliag¢do dos projetos com PPA, que sequer tinham infraestrutura fisica. Transcrevemos:

Chama aten¢ao o fato da CG Quatro Consultoria e da LD Consultoria aplicar exatamente
amesma taxa de desconto na avaliagdo da UTE Cristiano Rocha e na avaliag¢ao dos projetos
com PPA que ndo tinham qualquer infraestrutura fisica, possuindo uma estrutura tipica-
mente greenfield. Aplicar uma mesma taxa de desconto para empreendimentos com dife-
rentes estagios de maturacdo e com diferentes niveis de risco pode ser considerado um
grave erro técnico, uma vez que as taxas de desconto captam exatamente o nivel de risco
de um negobcio

O Parecer Técnico da SPPEA!'#! também observa que a LD Consultoria citou
apenas as fontes da taxa livre de risco (Bloomberg e Valor Econdmico) e prémio de risco (website

do professor Aswath Damondaram), deixando de informar a fonte dos dados utilizados para o

calculo do indice beta. Transcrevemos:

Em relagao aos laudos de avaliagdo da LD Consultoria, nota-se que o calculo do CAPM foi
justificado, mas apenas as fontes da taxa livre de risco (Bloomberg e Valor Economico) e
prémio de risco (website do professor Aswath Damondaram) foram citadas. A fonte dos

1490 Parecer Técnico n° 1863/2018 — SPPEA da Secretaria de Pericia, Pesquisa € Anélise da PGR encontra-se nas
fls. 2903/2923, volume XV, do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

1410 Parecer Técnico n® 1863/2018 — SPPEA da Secretaria de Pericia, Pesquisa e Analise da PGR encontra-se nas fls.
2903/2923, volume XV, do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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dados utilizados para o céalculo do indice beta ndo foi informada pela LD Consultoria, de-
monstrando que ndo houve uma completa transparéncia nas informagdes utilizadas no
laudo.

J& em relagdo ao risco de ndo-obtencdo de financiamento, o laudo da LD
Consultoria em Informatica, embora faga referéncia aos custos na defini¢ao da taxa de desconto,
em nenhum momento aborda a relevancia da propor¢ao do financiamento necessario. Com efeito,
a Multiner possuia um capital social de R$728 mil de seus socios originais (agdes ON) e de
R$15,66 milhdes do BVA (agdes PN). Se o aporte do FIP alcangasse os R$412 milhdes pretendidos,
isto representaria cerca de 5,98% do investimento pretendido. Considerando-se todos os projetos
arrolados, o investimento alcangaria R$10,178 bilhdes, o que agravaria a propor¢ao, que passaria

a ser de 4,21%. Conforme relatério de fiscalizagdo da PREVIC:

218. Em relacdo ao risco de ndo-obtengdo de financiamento, embora a referéncia aos custos
na defini¢do da taxa de desconto, chama a atengdo que em nenhum momento o laudo aborde
a relevancia da proporg¢éo do financiamento necessario. De acordo com o quadro constante
na pagina 16 do laudo, os vinte e sete projetos que contribuiram para apurar o valor da
Multiner demandariam R$7,158 bilhdes em investimentos. Considerando que a Multiner
possuia um capital social de R$728 mil de seus socios originais (a¢gdes ON) e de R$15,66
milhdes do BVA (agdes PN) e que o aporte do FIP alcangasse os R$412 milhdes pretendi-
dos, isto representaria cerca de 5,98% do investimento pretendido. Considerando-se todos
os projetos arrolados, o que incluiria uma termelétrica a o6leo, a hidrelétrica no Chile e as
trinta usinas do Projeto Biomassa, o investimento alcangaria R$10,178 bilhdes, o que agra-
varia a propor¢ao, que passaria a ser de 4,21%.

219. Mesmo que o laudo nao tenha referido, as avaliagdes realizadas no ambito da PETROS
nao poderiam ter deixado de abordar os riscos de executar vinte e sete projetos com tama-
nha dependéncia de recursos de terceiros.

Ainda como bem observado pelo laudo da SPPEA, a LD Consultoria em

Informatica utilizou as mesmas premissas da CG QUATRO Consultoria'*

para o célculo do
FCLA. Com efeito, as receitas dos projetos com PPA foram fundamentadas nos respectivos
contratos de fornecimento de energia, as receitas dos projetos sem PPA foram baseadas em
resultados dos ultimos leildes e as premissas para o custos operacionais e fixos foram baseadas em

referenciais de mercado e or¢amentos realizados pelas empresas que ofertam esse tipo de servico.

142 Empresa responsavel pela elaboragdo da valuation da Multiner S.A. para a FUNCEEF.
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Ambos os laudos também ndo apresentaram descrigdo e detalhamento das informacdes
empregadas para a elabora¢do das premissas das receitas e despesas utilizadas no célculo da

FCLA!:

Em relacdo aos laudos elaborados pela LD Consultoria para subsidiar a decisdo de
investimento da PETROS e da POSTALIS, foi observado a utilizagdo das mesmas
premissas adotadas pela CG Quatro Consultoria para o calculo do FCLA. Assim, as receitas
dos projetos com PPA foram fundamentais nos respectivos contratos de fornecimento de
energia, as receitas dos projetos em PPA foram baseadas em resultados dos tltimos leiloes
e as premissas pra os custos operacionais e fixos foram construidas utilizando referencias
de mercado e orgamentos realizados pelas empresas que ofertam esse tipo de servico. Da
mesma forma que a avaliagdo feita pela CG Quatro, o laudo da LD Consultoria também
ndo apresentou a descri¢do e o devido detalhamento das informagdes empregadas para a
elaboragdo das premissas das receitas e despesas utilizadas no calculo do FCLA, o que
demonstra pouca confiabilidade.

Ainda de acordo com o laudo da FGV!#, além de verificar os VPLs (valores
presentes liquidos) dos diferentes projetos da MULTINER S.A., deveria ter sido realizado estudo
prospectivo da empresa em si, por meio de projecdo consolidada do fluxo de caixa, demonstracao
de resultados e balango patrimonial. Se esse estudo tivesse sido realizado, o que era o esperado em

razdo do valor do investimento, ficaria evidenciada a total inviabilidade da Multiner S.A.

Outro meio ardiloso de que se valeu a LD Consultoria para elevar artificialmente
o valor da Multiner S.A., admitido pela Diretoria Executiva da PETROS ao justificar a aprovagao
do investimento, foi a minimizacdo dos riscos envolvidos no negdcio, seja por negligenciar seus
potenciais efeitos danosos quando do célculo do “valor justo da empresa” (“fair value”), seja pela
manipula¢do das informagdes pertinentes, ou, ainda, seja por falsear a respeito dos eventuais

fatores mitigadores dos riscos.

A LD Consultoria, além da usina em operagdo, como ja dito, utilizou 27 (vinte e

sete) projetos de usinas para apuracdo do valor final da Multiner em R$ 3,149 bilhoes. Todavia, o

1430 Parecer Técnico n® 1863/2018 — SPPEA da Secretaria de Pericia, Pesquisa e Analise da PGR encontra-se nas fls.
2903/2923, volume XV, do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
144 0O relatorio da FGV encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. 3072/3143.
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laudo ndo descreveu os empreendimentos, ou seja, ndo indicou o estagio do desenvolvimento dos
projetos e as peculiaridades de cada usina. Nesse sentido, o Laudo elaborado pela PREVIC!# ¢

bastante esclarecedor:

Para ilustrar o foco da avaliagao, enquanto o laudo reserva trés paginas para apresentar seu
portfolio de usinas, consome sete apenas para descrever as metodologias disponiveis para
realizar a avaliagdo — sem considerar as quatro paginas que apresentam os resultados da
avaliacdo. As unicas informacdes apresentadas sio o municipio de localizacio, a fonte,
a capacidade de geraciio e se o projeto possui ou nio possui PPA'46. As informagdes
sobre as usinas sdo apresentadas em forma de tabela. O laudo ndo refere se o terreno para
instalacdo da usina ja foi escolhido, se ja esta disponivel (arrendado, comprado, alugado,
etc.) para construgdo, se o financiamento ja estd encaminhado, se as diferentes licencas
ambientais, prévia, de instalagdo e de operagdo estdo encaminhadas, se o fornecimento de
equipamentos esta assegurado, se o prazo entre a encomenda e o recebimento estao
condizentes com a previsdo de entrada em operacdo, se j4 foram selecionadas as
companhias seguradoras que irdo proporcionar cobertura aos riscos nos diferentes estagios
da instalacdo e operacdo da usina, se a mao-de-obra que ird atuar na instalacdo e na
operacdo da usina ja estd tendo sua contratacdo preparada, se o mercado local ¢ capaz de
oferecer a qualificacdo necessaria ou se exigird contratagcdo de outras localidades.

Nao havendo descricdo detalhada acerca da situagdo das usinas, ndo houve
avaliagdo alguma sobre o risco dos empreendimentos. Com efeito, o Laudo de Avaliacdo da LD
Consultoria ndo abordou os riscos inerentes ao processo de investimento da PETROS no FIP
Multiner, restringindo-se, tdo somente, a arrold-los, deixando claro que o objetivo do laudo era

fornecer “estimativas e proje¢des”, ndo cabendo a analise dos riscos:

5.4 Fatores de Risco

145 O Relatério de Fiscalizagio do Auto de Infragdo n° 14/2017/PREVIC e Auto de Infragdo n° 14/2017/PREVIC
encontram-se nos arquivos “6 — Relatorio do AI 14-2017 PETROS FIP Multiner” e “5 - AI 14-
2017_PETROS_FIP Multiner”, respectivamente, salvos na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n°
1.16.000.000999/2016-47.

146 PPA (Power Purchase Agreement) é espécie de contrato de compra e venda de energia, ou de fornecimento de energia,

firmado entre o empreendedor (produtor ou fornecedor) e o comprador ou consumidor, com vigéncia de longo prazo
e sujeito a controle por parte da Agéncia Nacional de Energia Elétrica — ANEEL.
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Diversos fatores podem influenciar os resultados operacionais da companbhia,
fazendo com que ndo sejam alcangadas as estimativas e projecdes utilizadas nesta
avaliagao.

Por sua vez, o Laudo de Avaliagdo da LD Consultoria, ao tratar dos riscos
atinentes a atividade da empresa, além de ndo os abordar com a devida relevancia e ndo demonstrar
de que forma foram considerados na avaliagdo final do valor da empresa, sugere, sem maiores
explicacdes técnicas, que a experiéncia dos dirigentes da empresa € fator de mitigacdo dos riscos

apontados — dentre os quais, riscos que ndo estao sujeitos a atuagdo dos executivos. Vejamos:

Apesar de todos os riscos, sistematicos e idiossincraticos, envolvidos, acreditamos que a
qualidade dos projetos, aliada a expertise técnica e experiéncia da equipe da Multiner trara
éxito aos empreendimentos planejados pela empresa.

Conforme bem observado pela PREVIC, a experiéncia de uma equipe que executa
um unico empreendimento, no caso a Usina Cristiano Rocha, ndo dispde de tempo habil para
multiplicar sua escala por vinte e sete outros projetos e continuar a executd-los com a mesma

expertise a0 mesmo tempo. Consta do relatorio da PREVIC:

220. A proposta do Multiner FIP envolvia a construcdo de vinte e sete usinas. Ao mesmo
tempo, a expertise dos administradores da Multiner foi varias vezes destacada ao longo do
laudo com base na evidéncia empirica de uma unica usina que havia alcangado o estagio
de entrar em operagdo. Ou seja, independente da capacidade empresarial e administrativa
dos dirigentes da Multiner, uma avaliagdo da atratividade econdmica do projeto nao poderia
deixar de considerar a escala a que se propunha elevar a nova operagiao da Multiner a fim
de se ponderar sobre a viabilidade de seus administradores disporem de tempo habil para o
trabalho. No entanto, em nenhum item do laudo — e tampouco dos registros das atas, que
nao contém avaliagdes dos técnicos nem dos diretores da PETROS — ha alguma ponde-
racao sobre a diferenga entre administrar o projeto de implantacdo de uma usina e adminis-
trar os projetos de implantagdo de vinte e sete usinas. Nesse contexto, ndo se pode ter receio
de afirmar que uma equipe de dirigentes que executa um unico empreendimento nao dispde
de tempo habil para multiplicar sua escala por vinte e sete e continuar a executa-los com a
mesma expertise a0 mesmo tempo — mesmo que se tratasse de projetos simples e ndo
complexos como os que envolvem usinas geradoras de energia elétrica.
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Além disso, foi justamente a gestdo ndo profissionalizada da empresa que gerou
o fracasso do empreendimento e foi um dos motivos que justificou a reorganizacdo da Multiner
S.A.em 2012, com a alteragdo dos controladores, conforme sera adiante descrito, o que demonstra
o tom meramente retorico da consideracdo feita pela LD CONSULTORIA quanto ao fator de

mitigacao de riscos.

Ainda quanto aos riscos, a LD CONSULTORIA incluiu no portfélio da Multiner
S.A. a UTE Cristiano Rocha, localizada em Manaus-AM, conforme exposto acima. Contudo, a
Multiner S.A. havia apenas negociado em fevereiro de 2008 a op¢do de compra de 66,34% das
acdes da empresa 2007 Participagdos S.A., detentora de 99,9% das a¢des da RAESA, que por sua
vez explorava a UTE Cristiano Rocha. O exercicio da op¢do de compra somente ocorreu em 8
mar¢o de 2010, quando a Multiner S.A. se tornou proprietaria da 2007 Participagdes S.A. e,
consequentemente, da sua controlada, a RAESA. Também na mesma data a Multiner S.A. adquiriu
mais 29,70% do capital da empresa 2007 Participacdes, passando a totalizar 96,04% do capital da
empresa. Havia, portanto, um risco de eventual default da RAESA, o que poderia gerar
consideravel prejuizo ao fundo de pensdo, ja que era a Unica usina do portfélio que estava em

operagdo. Contudo, esse fator de risco ndo foi considerado no laudo da LD CONSULTORIA 'Y
148

Ainda sobre a analise dos riscos, o relatorio da FGV também destacou a falta de
equilibrio financeiro da Multiner S.A., que para implementar os 28 projetos precisaria de cerca de
R$ 7,158 bilhodes e, mesmo considerando os financiamentos do BNDES na propor¢ao de 75% do
orcamento, a companbhia teria de aportar ainda os 25% restantes, o que equivale R$ 1,789 bilhdes,
o que ¢ incompativel com a captagdo dos R$ 412 milhdes propostos no FIP Multiner, ainda mais
se considerar que as acdes adquiridas pelo FIP tém a opc¢ao de poderem ser resgatadas a taxa de

IGP-M + 9,5%.

7 PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. 3080/3081, 3104, 3084v° ¢ 3150 do PIC.

148 Nesse sentido foi o relatério da FGV que encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. 3072/3148 (fls. 26 do
laudo). O trecho pertinente ja foi transcrito no item 2.
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Também quanto aos riscos, importa consignar que o unico detalhamento existente
para cada uma das vinte e oito usinas ¢ uma planilha contendo rubricas contabeis descrevendo
contas patrimoniais e de resultado, entre o periodo de 2016 a 2024, passando a retratar, sem
qualquer diferenciagdo, um ativo com valor de R$ 3,149 bilhdes. Verificou-se, assim, que o laudo
apurou um valor presente pressupondo que absolutamente tudo na implantagdo de cada usina daria

certo, sem a avaliagdo de riscos.

A manipulagdo verificada nos laudos da LD Consultoria foi, portanto, essencial
para inflar o valor dos ativos da Multiner (ou seja, para realizar o que chamamos aqui de
“sobreprecificacdo” de ativos). De acordo com o constatado pela CPI dos Fundos de Pensao, os
equivocos propositadamente cometidos no processo de avaliacio da Multiner S.A. causaram
prejuizos financeiros aos investidores e fizeram com que o FIP tivesse participagdo aciondria muito
menor que a que realmente teria direito. Transcrevemos o que diz o relatorio da CPI quanto a esse

ponto:

A consequéncia pratica do “erro” de avaliagdo do valor da Multiner S/A foi, além do
prejuizo financeiro aos investidores, o fato de o FIP ter ficado com uma participagdo
acionaria muito menor do que se houvesse ocorrido a devida valuation da empresa-alvo.
Em outras palavras, com base na avaliacao feita pela empresa contratada pelo proprio FIP,
a valor investido na Multiner S/A deveria corresponder a cerca de 68% das agdes da
empresa, ao invés de apenas 20%.

Outro fator que merece registro no que tange a avaliagdo da Multiner refere-se a
auséncia de qualquer verificagdo concreta acerca da situagdo da empresa (due diligence'®). A
consequéncia imediata dessa omissdo ¢ que os dados utilizados como premissa para a elaboragdo
do Laudo de Valuation foram exatamente os fornecidos pela empresa avaliada (conforme
expressamente consignado no proprio Laudo emitido pela consultoria contratada), sem qualquer

critica/verificacdo das informacdes, nem da avaliagdo de ativos e passivos — o0 que, no caso

149 Due diligence ¢ a realizagdo de processo de diligéncia prévia, investigagdo e auditoria nas informagdes de

empresas, fundamental para confirmar os dados disponibilizados aos potenciais compradores ou investidores.
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concreto, efetivamente agravou a inadequac¢ido do valor final apresentado pela LD

Consultoria em Informatica.

Tal fato fica evidente na primeira folha do laudo, pois embora refira o acesso a
“outras fontes publicas de informac¢ao”, o disclaimer nunca os precisa ou os detalha, deixando
claro que a tnica fonte de informagdes utilizada para fundamentar a emissdo da avaliacao foi a

propria companhia avaliada:

Disclaimer

()

No que tange ao papel da LD para preparar este laudo de avaliacdo da Multiner, a LD se
baseou nas informacdes contidas nas demonstracdes financeiras auditadas da
companhia avaliada, em certas informacdes financeiras e de outras informagdes cuja
natureza ¢ de conhecimento publico relacionadas a Multiner, bem como certas analises e
outras informacdes internas gerenciais que nos foram fornecidas pela administracio
da Multiner. A LD manteve conversas com funcionarios e executivos seniores da
Multiner, tendo sido o foco de tais conversas os negocios € as perspectivas da empresa.

Todas avaliacdes, projecdes, estimativas e outras premissas contidas neste laudo de
avaliacdo (incluindo aquelas relacionadas a performance financeira e operacional) foram
preparadas a partir_de informacées fornecidas (oralmente ou por_escrito) pela
Multiner ou originadas de outras fontes publicas de informagao. (Grifamos)

Conforme apontado pela PREVIC'Y, o disclaimer indica de forma expressa que,
embora ndo tendo conferido as informagdes prestadas e que “ndo preparou nem obteve qualquer
avalia¢do independente de ativos e passivos da Multiner”, sem esclarecer as consequéncias que

sofreria em caso de um eventual engano seu, confia nos administradores da Multiner:

Para fins do presente relatorio, a LD assumiu e confiou na precisdo e completitude das
informagdes disponibilizadas, ndo tendo conduzido qualquer inspegao fisica de quaisquer
dos ativos e propriedades, bem como nio preparou nem obteve qualquer avaliacao inde-
pendente de ativos e passivos da Multiner. Entretanto a LD considera que as informagoes
utilizadas para elaboragdo do presente laudo de avaliagdo s@o consistentes.

150 O Relatério de Fiscalizagio do Auto de Infracio n° 14/2017/PREVIC e Auto de Infragio n°
14/2017/PREVIC encontram-se nos arquivos “6 — Relatorio do AI 14-2017_PETROS_FIP Multiner” ¢ “5 - AI 14-
2017_PETROS_FIP Multiner”, respectivamente, salvos na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n°
1.16.000.000999/2016-47
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Ha inclusive pontos do laudo que evidenciam de maneira incontroversa que, além

de a propria companhia ter sido a fonte das informagdes do laudo, foi ela também a redatora do

laudo:

2.4.3 Programa de Geragao Hidrelétrica

No segmento de gerag@o hidrelétrica possuimos direitos sobre o estudo de inventario de

uma UHE, com investimento total estimado no montante de R$1 bilhdo e capacidade ins-

talada de 330 MW, a ser localizada no estado de Santa Catarina. A concessao para cons-

trugdo e operagdo da UHE sera obtida por meio de processo de leildo a ser realizado pela

ANEEL, possivelmente em 2010.

Além disso tudo, as projegdes sobre oportunidades futuras ndo poderiam ter rece-
bido o destaque que receberam no laudo da LD Consultoria, sem emprestar ao laudo uma carac-
teristica de material publicitario. O laudo de avaliag¢do presta-se a arrolar uma série de planos que

representavam nao mais do que pretensdes da companhia avaliada, chegando a relatar uma

provavel parceria comercial com um “grande grupo chinés”:

24.4 Programa Internacional

Além das usinas a serem instaladas em territorio brasileiro, a Multiner possui planos para
a geracao de energia elétrica no Chile, onde pretende participar em processo licitatorio para
a venda de energia elétrica para a Codelco. Esta licitag@o sera realizada para construgdo de
uma usina termelétrica movida a carvao, com investimento total estimado no montante de
R$2,2 bilhdes e capacidade instalada de 700 MW. O inicio da operagdo desta usina esta
previsto para Set/2012. A companhia participara deste empreendimento em consorcio com
um grande grupo chinés, que serd responsavel pelo fornecimento de equipamentos, servigos
e financiamento para o projeto.

Ainda quanto ao viés publicitario do laudo, vale notar que o documento reservou
um item especifico para promover — em vez de avaliar — o que seriam os diferenciais competi-

tivos da Multiner:

2.5 Diferenciais Competitivos
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O segmento de geracdo de energia elétrica estd em constante expansdo, tanto no
Brasil como em outros paises da América Latina. Diversos estudos apontam para
demandas crescentes tanto para o mercado livre quanto para o regulado, gerando
oportunidades nio apenas para a companhia, mas para o setor privado de ge-
racdo de energia em geral. Além das inimeras oportunidades de negdcio, o setor
de geracdo de energia possui marcos regulatorios bem definidos, provendo segu-
ranga institucional a este setor. Os projetos desenvolvidos ou em fase de desenvol-
vimento da Multiner possuem fortes diferenciais competitivos frente aos con-
correntes. A diversificagdo da matriz energética dos empreendimentos faz com que
a companhia atue tanto como seguradora do sistema elétrico, na forma de usinas
por disponibilidade, como também como fornecedora de energia para atender a
crescente demanda. Estes projetos estdo em locais cuidadosamente selecionados
de modo a otimizar a logistica dos insumos € minimizar os custos com transmissao.
(Grifamos)

Aqui, fica ainda mais evidente o conluio havido entre a LD Consultoria, por meio
dos sécios DIEGO DE MAGALHAES OZORIO ¢ LUIZ DE MAGALHAES OZORIO, ¢ a
Multiner S/A, por meio dos socios/controladores a época JOSE AUGUSTO FERREIRA DOS
SANTOS ¢ JORGE AMILCAR BOUERI DA ROCHA, uma vez que a valuation
criminosamente confeccionada foi embasada em informagdes indicadas e disponibilizadas
diretamente pela propria empresa-alvo, que seria beneficiada com os aportes indevidos da

PETROS.

Vale notar que essa evidente imparcialidade e falta de independéncia sequer foi

objeto de ponderagdo pelos gestores da PETROS.

Chama também a atencdo o fato de os laudos que avaliaram a Multiner S.A. para a
FUNCEF, PETROS e POSTALIS conterem valores totalmente divergentes, muito embora tenham
eles se baseado no mesmo conjunto de informagdes fornecidas pela propria empresa e terem sido
elaborados num intervalo proximo de tempo (fevereiro a agosto de 2009). Vale notar que todos
esses laudos também contaram com a participagio de DIEGO OZORIO DE AZEVEDO, ora na
empresa LD Consultoria, ora na CG QUATRO. Com efeito, a LD Consultoria estimou a Multiner
em R$ 2,774 bilhdes para a POSTALIS (03/02/2009), em R$ 3,149 bilhdes para a PETROS
(22/05/2009) e, por sua vez, a CG4 avaliou em R$ 2,196 bilhdes para a FUNCEF (31/08/2009),
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conforme apontado pelo laudo da SPPEA'!, Ou seja, embora elaborados com a participagio da
mesma pessoa, em datas préximas e com base nas mesmas premissas, os laudos de avaliagao

chegaram a valores totalmente diversos para a Multiner S.A.

Superada a questdo das falhas existentes no laudo, cumpre notar que ndo houve,
por parte da PETROS, um exame adequado nos documentos elaborados no processo que culminou
com a decisdo de investimento no FIP Multiner, tais como o risco de regulacdo do mercado
elétrico, incertezas macroecondmicas decorrentes da crise mundial e da crise brasileira (que ja
eram percebidas em 2009), alteragcdes na demanda por energia elétrica, oscilagdes na demanda de
energia elétrica por consumidores, escassez de recursos naturais, interrupg¢des do sistema de

transmissdo, problemas operacionais e técnicos ou danos fisicos nas instalagdes, entre outros.

Essa inexisténcia de andlise apurada por parte da PETROS acerca dos riscos
elencados no laudo de avaliagdo foi percebida no Relatorio de Fiscalizacdo do Auto de Infracao n°

14/2017/PREVIC!®2:

O Regulamento do FIP Multiner (registrado em 27.11.2008), especificamente no
artigo 19, quando da apreciagdo da proposta pela PETROS, destacou expressamente a
existéncia de riscos inerentes a aplicagdo no FIP (os mesmos riscos encontram-se previstos
também no item “3 — Fatores de Riscos” do Prospecto do Multiner FIP):

CAPITULO IV - INVESTIMENTOS DO FUNDO, COMPOSICAO E
DIVERSIFICACAO DA CARTEIRA, PERIODOS DE INVESTIMENTO E
DESINVESTIMENTO

Politica de Investimento

Artigo 19. O objetivo do Fundo ¢ obter rendimentos por meio de investimentos em
agoes, debéntures, bonus de subscricdo, ou outros titulos e valores mobiliarios
conversiveis ou permutaveis em agdes de emissao da Companhia Alvo.

(..)

1510 Parecer Técnico n® 1863/2018 — SPPEA da Secretaria de Pericia, Pesquisa e Analise da PGR encontra-se nas fls.
2903/2923, volume XV, do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

O Relatério de Fiscalizagdo do Auto de Infracao n° 14/2017/PREVIC e Auto de Infracdo n° 14/2017/PREVIC
encontram-se nos arquivos “6 — Relatorio do Al 14-2017 PETROS FIP Multiner” ¢ “5 - Al 14-
2017_PETROS _FIP Multiner”, respectivamente, salvos na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n°
1.16.000.000999/2016-47.
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Paragrafo Segundo— Nao obstante os cuidados a serem empregados pelo
Administrador, e pelo Gestor, na implantacao da Politica de Investimentos descrita
neste Capitulo IV, os investimentos do Fundo, por sua propria natureza, estardo
sujeitos a determinados riscos, inerentes aos setores de negocios da Companhia
Alvo; além de aspectos ambientais, técnicos e de licenciamento relacionados, nao
podendo o Administrador, o Custodiante ou o Gestor, em hipotese alguma, serem
responsabilizados por qualquer depreciacdo dos bens da carteira, ou por eventuais
prejuizos impostos aos Quotistas. Adicionalmente, os investimentos do Fundo
estardo sujeitos a riscos dos emitentes dos titulos integrantes da carteira do Fundo e
ariscos de crédito, de modo geral.

Paragrafo Terceiro — O Administrador, ou o Gestor, no que concerne a gestdo dos
ativos do Fundo, ndo podem, em hipétese alguma, serem responsabilizados por
qualquer depreciagdo dos bens da carteira, que por eventuais prejuizos por ocasiao
de Liquidagdo do Fundo, salvo em casos de dolo ou culpa.

Paragrafo Quarto — Os investimentos do Fundo sujeitam-se aos riscos inerentes a
concentracdo da carteira e de liquidez e a natureza dos negdcios desenvolvidos pela
Companhia Alvo em que serdo realizados os investimentos. Tendo em vista estes
fatores, os investimentos a serem realizados pelo Fundo apresentam um nivel de
risco elevado quando comparado com outras alternativas existentes no mercado de
capitais brasileiro, devendo o investidor que decidir aplicar recursos no Fundo estar
ciente e de pleno conhecimento que assumira por sua propria conta os riscos
envolvidos nas aplicacgdes.

Paragrafo Quinto — Os principais riscos a que o Fundo esta sujeito, pelas
caracteristicas dos mercados em que investe, sao:

I - Risco Operacional da Companhia Alvo — Por ser um investimento caracterizado
pela participa¢do na Companhia Alvo, todos os riscos operacionais da Companhia
Alvo incorrerem, no decorrer da existéncia do Fundo, sdo também riscos
operacionais do Fundo, uma vez que o desempenho do mesmo decorre da atividade
da referida empresa

II — Risco Legal — E o risco ligado, a possibilidade de interferéncias legais aos
projetos da Companhia Alvo que interfiram em sua performance, em detrimento do
patrimdnio do Fundo. Outro risco legal abordado diz respeito as demandas judiciais
que porventura a Companhia Alvo venha a ser ré, tais como indenizacdes por
desapropriagdes, prejuizos a propriedades particulares e danos ambientais;

IIT — Risco de Mercado — E o risco ligado a possibilidade da variagdo da taxa de juros
ou do preco dos ativos do Fundo, durante o periodo de um investimento. Esta
variagdo do valor dos ativos do Fundo repassada ao valor da Quota e
consequentemente a rentabilidade do Fundo, podendo gerar baixa valorizagdo ou
supervalorizagdo do patrimonio. Outra forma de risco incorrida pelo Fundo diz
respeito as condi¢des econdmicas gerais, tanto nacionais como internacionais, as
quais por sua vez podem afetar tanto o nivel das taxas de cdmbio e de juros quanto
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os precos dos papéis em geral. Tais sobressaltos nas condi¢des de mercado impactam
as expectativas dos agentes economicos, gerando consequéncias sobre os ativos que
compdem a carteira de titulos do Fundo

IV —Risco de Liquidez Os ativos que compdem, € que venham a compor, a carteira
do Fundo podem passar por periodos de menor volume de negoécios em seus
mercados, dificultando a execucdo de ordens de compra/venda, impactando a
formagao dos pregos desses ativos.

V — Risco de Crédito - Os titulos e outros Ativos que compdem a carteira ou que
venham integrar a carteira do Fundo estdo sujeitos ao risco de crédito do Governo
Federal. O risco de credito refere-se a possibilidade de ndo recebimento dos juros
e/ou principal dos Valores Mobilidrios ¢ Outros Ativos que compdem ou que
venham integrar a carteira do Fundo, com consequente impacto negativo na
rentabilidade;

VI - Risco de Concentragdo — Consiste no risco, do Fundo aplicar até. 100% (cem
por cento) do Patrimoénio Liquido em ativos da Companhia Alvo.

VII - Restri¢des ao Resgate e Amortizagao de Quotas e Liquidez Reduzida - O Fundo
¢ constituido sob forma de condominio fechado e, portanto, s6 admite o resgate de
suas Quotas ao término do prazo de duragdo do Fundo. A distribui¢ao de resultados
e a amortizagdo de Quotas serdo realizadas em conformidade com as regras, previstas
no presente Regulamento, observadas as orientacdes da Assembléia Geral de
Quotistas. Caso os Quotistas queiram se desfazer dos seus investimentos no Fundo,
poderdo realizar a venda de suas Quotas no mercado secundario, devendo ser
observado, para tanto, os termos e condigdes deste Regulamento. Considerando que
o investimento em quotas de fundos de investimento em participagdo ¢ um produto
novo, o mercado secundario para negociacao de tais quotas apresenta baixa liquidez,
e ndo ha garantia de que os Quotistas conseguirdo alienar suas Quotas pelo prego e
no momento desejados.

VIII - Propriedade das Quotas versus a Propriedade Valores Mobiliarios — Apesar
da carteira do Fundo ser constituida, predominantemente, pelos Valores Mobiliarios
de emissdo da Companhia Alvo, a propriedade das Quotas ndo confere aos Quotistas
a propriedade, direta sobre tais Valores Mobiliarios. Os direitos dos Quotistas sdo
exercidos sobre todos os ativos da carteira de modo ndo individualizado,
proporcionalmente ao niimero de Quotas que detém no Fundo.

IX — Nao Realizacdo de Investimento pelo Fundo — Os investimentos do Fundo séo
considerados de longo prazo e o retorno do investimento na Companhia Alvo pode
ndo ser condizente com o esperado pelo Quotista. Nao ha garantias de que os
investimentos pretendidos pelo Fundo estejam disponiveis no momento e em
quantidade convenientes ou desejaveis a satisfacdo de sua politica de investimentos,
0 que pode resultar em investimentos menores ou mesmo na nao realizagcdo dos
mesmos.
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X — Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade — A verificagdo de rentabilidade
passada em qualquer Fundo de investimento em participagdes no mercado ou no
proprio Fundo ndo representa garantia de rentabilidade futura. Adicionalmente, a
aplicagdo dos recursos do Fundo na Companhia Alvo que apresentem, riscos
relacionados a capacidade de geracdo de receitas e pagamento de suas obrigacdes
ndo permite que seja determinado qualquerparametro de rentabilidade seguro para o
Fundo. As aplicacdes realizadas no Fundo e pelo Fundo ndo contam com garantia do
Administrador, do Gestor, do Custodiante, de qualquer mecanismo de seguro ou do
Fundo Garantidor de Créditos — FGC, podendo ocorrer, inclusive, perda total do
patrimdnio do Fundo e, consequentemente, do capital investido pelos Quotistas

XI — Risco Relacionado a Fatores Macroeconomicos - O Fundo esta sujeito aos
efeitos da politica econdmica praticada pelo Governo Federal e demais varidveis
exogenas, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios
ou de situacdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica,
econdmica, financeira ou regulatéria que influenciem de forma relevante os
mercados financeiro ¢ de mercado de capitais brasileiro. Medidas do governo
brasileiro, para controlar a inflacdo e implementar suas politicas econdmica e
monetaria envolveram, no passado recente, alteragdes nas taxas de juros,
desvalorizagdo da moeda, controle de cambio, controle de tarifas, mudancas
legislativas, entre outras. Essas politicas, bem como outras condigdes
macroecondmicas, tém impactado significativamente a economia e o mercado de
capitais nacional. A ado¢ao de medidas que possam resultar na flutuagdo da moeda,
indexagdo da economia, instabilidade de precgos, elevacdo de taxas de juros ou
influenciar a politica fiscal vigente poderdo impactar os negécios do Fundo. Além
disso, o Governo Federal, o Banco Central do Brasil e demais 6rgdos competentes
poderao realizar alteragdes na regulamentagao dos setores de atuacdo da Companhia
Alvo ou nos ativos financeiros, e titulos integrantes da carteira do Fundo ou, ainda,
outros relacionados ao proprio Fundo, o que podera afetar a rentabilidade do Fundo.

Nao obstante a série de riscos arrolados no regulamento do FIP Multiner, o

Comité de Investimentos e a Diretoria Executiva da PETROS nao realizaram qualquer

avaliacao dos riscos da operacao.

Cumpre aqui notar que a avaliacdo dos riscos inerentes a operacdo estava
disciplinada no item 6 da Politica de Investimentos da PETROS, que abordava os critérios e
procedimentos que deveriam embasar a analise das caracteristicas do emissor-alvo, cujo objetivo
era verificar se a operagdo se mostrava economicamente atrativa para os interesses dos

participantes do fundo de pensdo. Ja o item 7 descreve os principios que devem nortear a aplicacao
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de recursos, dentre eles seguranca e rentabilidade compativel com os riscos. Contudo, essas

diretrizes nao foram devidamente observadas pelos gestores da PETROS. Transcrevemos:

6 Estratégia de Formacéao de Preco Otima

Sdo usados varios métodos de formacdo de prego para as decisdes de investimento e de-
sinvestimento da PETROS. As decisdes de alocacdo dependerao fundamentalmente do tipo
de ativo, em especial do risco e da liquidez, que deverdo estar compativeis com a rentabi-
lidade esperada. As decisdes de compra e venda de ativos seguem um processo que inici-
almente avalia o tipo do risco de crédito envolvido no desenvolvimento do investimento.
Procede-se a uma avaliagdo da qualidade do risco que segue uma metodologia na qual s@o
contemplados os seguintes aspectos: caracteristicas da industria; risco financeiro; qualidade
das informacdes (governanga corporativa); planejamento or¢gamentario e operacional; indi-
cadores financeiros; alavancagem financeira; adequagio do fluxo de caixa e flexibilidade
do fluxo de caixa (ALM), além da responsabilidade social do investimento.

7 Principios Norteadores da Alocacio de Recursos

Os principios norteadores da alocagdo de recursos da PETROS relacionados em seguida
tém como objetivo formar uma carteira que permita atingir uma relagao risco/retorno/liqui-
dez capaz de possibilitar a PETROS a cumprir da forma mais segura seu principal objetivo:
pagar os beneficios aos quais t€m direito seus participantes.

Sendo assim, a prospec¢ao de novas oportunidades de investimento, sobretudo em projetos
que tenham forte impacto econdmico e social, ndo pode prescindir da seguranca, conferida
por uma adequada estruturagdo de garantias, da liquidez ajustada a necessidade dos com-
promissos atuariais e da rentabilidade compativel com os riscos envolvidos em cada tipo
de investimento, sob uma perspectiva de longo prazo.

Quanto a esse ponto, causa estranheza o fato de a PETROS, apos a deflagragado da
Operacao Greenfield no ano de 2016, ter encontrando no arquivo morto da Assessoria de Novos
Projetos (ANP) uma valuation da Multiner enderecada ao Postalis e também elaborada pela LD
Consultoria de Informatica, com data anterior ao laudo elaborado para a PETROS. Contudo,
mesmo ciente da elaboracdo do laudo para o Postalis, em nenhum momento a ANP da PETROS,
na época gerida por MARCELO ANDREETO PERILLO, fez mencgao a esse fato, nem contestou
a sensivel diferenca entre os valores encontrados, lembrando que a LD Consultoria estimou a

Multiner em R$ 2,774 bilhdes para a POSTALIS e R$ 3,149 bilhdes para a PETROS!>.

O Relatério da Comissdo Interna de Sindicincia 08-B/2017 encontra-se no arquivo “REL SINDICANCIA FIP
MUILTINER” salvo na midia encartada no envelope de folha 1.301 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.
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Embora repleto de vicios, o laudo fraudulento da LD Consultoria foi acolhido por

MARCELO ANDREETTO PERILLO, na condi¢ao de Gerente-Executivo de Novos Projetos

da PETROS, que subscreveu o0 Memo ANP-163/2009'34, com posi¢do favoravel ao investimento.
O referido documento, conforme ja destacado, adota integralmente as premissas e analises contidas
no laudo da LD Consultoria — incluindo i) a forma pela qual foram supervalorizados os
empreendimentos greenfields que compunham o portfoélio da Multiner, ii) a manipula¢cdo havida
quanto a taxa de desconto utilizada para calculo do valor econdmico da empresa, iii) a indevida
subestimagdo dos riscos envolvidos no investimento e iv) a valuation foi embasada em premissas
e informagdes fornecidas pelos departamentos financeiros e técnicos da propria Multiner,

companhia objeto da avaliag@o e principal interessada na sobreprecifica¢do de seus ativos.

Cinco dias depois de emitido o Memo ANP-163/2009, a partir da assuncio
criminosa de todo o seu contetdo, os membros da Comissdo de Investimentos da PETROS LUIS
CARLOS FERNANDES AFONSO, MARCELO ANDREETTO PERILLO, HUMBERTO
SANTAMARIA, CARLOS FERNANDO COSTA, ROBERTO GREMLER, FERNANDO
PINTO MATOS ¢ JOSE GENIVALDO DA SILVA elaboraram o VOTO COMIN 07/2009'55
para submeter a deliberacdo da Diretoria Executiva, com recomendagdo pela aprovacdo da
participagdo da PETROS no FIP Multiner no percentual de 25%, com compromisso de

investimento de até R$ 103 milhdes.

Vale notar que, conforme ata COMIN 07/2009, a Vitoria Asset Management S.A.,
gestora do FIP Multiner na época dos fatos, dirigida por HUMBERTO PIRES GRAULT
VIANNA DE LIMA, realizou uma apresenta¢do do investimento ao COMIN da PETROS, que
acabou o recomendando. Note-se que a atuacdo da Gestora do FIP foi essencial para que o

investimento passasse pelo COMIN e fosse aprovado pela Diretoria Executiva da PETROS.

154 O Memo ANP-163/2009 encontra-se no arquivo denominado “7 - Anexos 13 ao 307, as fls. 256/265, salvo
na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

155 O VOTO COMIN 07/2009, de 2 de junho de 2009, encontra-se no arquivo denominado “7 - Anexos 13 ao
307, as fls. 440, salvo na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.
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Ouvido durante a instru¢do do IPL 916/2016, HUMBERTO PIRES GRAULT
VIANNA DE LIMA confirmou'*® que atuou como Diretor de Investimentos da Vitdria Asset a
convite de JOSE AUGUSTO FERREIRA DOS SANTOS ¢ de IVO BENEDITO LODO.

Aqui cabe trazer a tona o manifesto conflito de interesses existente. Com efeito, a
gestora do fundo (Vitoria Asset Management) era controlada por JOSE AUGUSTO FERREIRA
DOS SANTOS, que por sua vez também era controlador do banco BVA, criador do FIP
MULTINER, e da CIA 44 de negocios, companhia que possuia uma participacdo de 35% na
Multiner S.A e que era ligada ao grupo BVA. A Multiner S.A também possuia debéntures e CDBs
do Banco BVA. Esse tipo de entrelagamento entre a gestora do FIP e um dos acionistas da
companhia cria um forte risco de conflitos de interesses: em situacdes em que existem divergéncias
entre os socios-controladores da Multiner S.A, a gestora do FIP teria incentivos em adotar agdes
que pudessem beneficiar o grupo BVA em prol das EFPCs. Além desse risco de conflitos de
interesses, o entrelacamento com o grupo BVA também acaba gerando uma concentracdo da
exposicao do FIP ao desempenho do grupo. Sobre isso a Comissdo Técnica de Apuragdo (CTA)

da FUNCEF apontou que'®’:

“8.3.3.4 A empresa transgrediu o artigo 36 da Instrugdo CVM n° 391/2003, uma vez
que o Sr. José Augusto Ferreira dos Santos detinha 100% do capital da Vitoria Asset
Management S/A, por meio de outras empresas de sua propriedade, possuia 44,8% do
capital da Multiner S/A, por meio da Cia. 44 de Negdcios, e era Presidente do Conselho de
Administracao da Multiner S/A.”

Note que uma simples diligéncia por parte da PETROS constataria o mencionado
conflito de interesses, conforme apontado pelo relatorio da auditoria da KROLL %%, j4 mencionado

no item 3.

A participagio de HUMBERTO PIRES GRAULT VIANNA DE LIMA, de
forma alinhada com JOSE AUGUSTO FERREIRA DOS SANTOS, portanto, foi decisiva para

156 Cf. Termo de Depoimento de 5.9.2016 acostado as fls. 341/352 do IPL 0916/2016-SR/DPF/DF. Também
disponivel no arquivo “Volume Il.pdf’ salvo na midia encartada no envelope de folha 473 (DVD 1I).

157 Cf. Relatorio RE CTA 003/2017, de 14.7.2017. Arquivo denominado “Relatorio Final FIP MULTINER.pdf”, salvo
na midia encartada no envelope de fl. 1303 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (p. 126 do arquivo).

158 O relatério da KROLL encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. fls. 2646/2746, volume XIV.
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a consumacao dos ilicitos ora tratados, ja que ajudou o referido soécio/controlador da Multiner a

captar recursos para o FIP.

E importante repisar que tanto 0 Memo ANP-163/2009 como o VOTO COMIN

07/2009 foram resultados da atuacdo orquestrada entre LD Consultoria (por meio de DIEGO DE
MAGALHAES OZORIO ¢ LUIZ DE MAGALHAES OZORIO), Vitéria Asset Management
S.A. (por meio de HUMBERTO PIRES GRAULT VIANNA DE LIMA, ¢ Multiner S.A.) e
Multiner S.A. (por meio dos soécios/controladores JOSE AUGUSTO FERREIRA DOS
SANTOS e JORGE AMILCAR BOUERI DA ROCHA), empresa-alvo do FIP Multiner que
atuou junto a presa avaliadora (LD Consultoria) oferecendo as informagdes inveridicas para dar

suporte a criminosa avaliagdo econdmico-financeira da empresa.

Ainda quanto ao conluio entre a empresa Multiner S.A. e LD CONSULTORIA,
importante consignar as informagdes obtidas com a quebra de sigilo bancario determinada nos
autos n 35352-72.2016.4.01.3400, da 10* Vara Federal da Secao Judiciaria do Distrito Federal.
Conforme extrato abaixo, mesmo ap6és a LD CONSULTORIA ter recebido da PETROS pelo
servigo prestado em razdo da avaliacio da MULTINER S.A., esta empresa estranhamente também
depositou em favor da avaliadora o montante R$ 73.203,00, em depositos datados de 04/12/2009
e 11/01/2010. Note-se que os depositos foram realizados em periodos proximos ao da avaliagdo

fraudulenta que fundamentou o investimento no FIP Multiner.

| DATA_LANCAN NOME_BANCO  KUMERO_AC NUMERO_CONTA TIPO_CONTA  NOME TITULAR CPF_CNP)_TITULAR NATUREZA VALOR_TRANSACAO  CNAB DESCRICAO_LANCAMENTO NOME_PESSOA_OD NUMERO_BANCO_OD NUMERO_AGENC
(L2200 BANCO DO BRASIL ) ) Corta Corrente LD CONSULTORIA BM INFORMATICA S/C 55}512]5})]122 C 501,50 TRANSFERENCIA INTERBANCARI/ TED TRANSFERENCIA ELETRDISPON MLTINR S A T )
|LWoy20l0 BANCO DO BRASIL ) Sonmoonzzsin Corta Corrente LD CONSULTORIA BM INFORMATICA SIC mm C MLTINR S A ) %

Vale notar que, obtida a recomendagcdo do COMIN, no mesmo dia, o Gerente-
Executivo de Novos Projetos, MARCELO ANDREETTO PERILLO, encaminhou ao Diretor
Financeiro e de investimentos comunicado da decisdo e solicitacdo de apresentacdo a Diretoria-

Executiva'®®, demonstrando uma pressa incomum na tramitagio do investimento.

159 O Relatério de Fiscalizagio do Auto de Infracio n° 14/2017/PREVIC e Auto de Infragio n°
14/2017/PREVIC encontram-se nos arquivos “6 — Relatorio do AI 14-2017 PETROS_FIP Multiner” e “5 - AI 14-
2017_PETROS_FIP Multiner”, respectivamente, salvos na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n°
1.16.000.000999/2016-47
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Em 4 de junho de 2009, por meio da Ata 1713 da Diretoria Executiva da
PETROS '%°, com esteio no VOTO COMIN 07/2009, a Diretoria Executiva da PETROS
(constituida por WAGNER PINHEIRO DE OLIVEIRA, entio Presidente da PETROS, LUIS
CARLOS FERNANDES AFONSO, entdo Dirctor Financeiro e de Investimentos e NEWTON
CARNEIRO DA CUNHA, entdao Diretor Administrativo), assumindo de forma criminosa as
premissas e informagdes disponibilizadas pela LD Consultoria — em conluio com a MULTINER
S/A —, aprovou a participagdo da PETROS mediante compromisso de aquisi¢do de 25% (vinte e
cinco por cento) do patriménio total do Fundo de Investimento em Participagdes MULTINER (FIP
MULTINER), no montante maximo de R$ 103.000.000,00 (cento ¢ trés milhdes de reais).

Conforme bem observado pelo parecer técnico da SPPEA!!, muito embora o valor
do investimento fosse extremamente elevado, a area técnica da PETROS nao realizou nenhum
estudo proprio de avaliacio da Multiner S.A., dependente exclusivamente de consultorias
contratadas, fato que em nenhum momento foi levantado em consideragdo pelo COMIN ou pela

Diretoria Executiva

Chama a atengdo, também, o tempo extremamente curto entre a apresentacdo do
laudo de valuation pela LD Consultoria e a decisdo final de investimento no FIP Multiner pela

Diretoria da PETROS. Conforme consta do parecer técnico da SPPEA:

Ja no caso da PETROS e da POSTALLIS, o tempo decorrido entre a apresentaciao do laudo
de valuation e a decisdo final de investimento correspondeu a apenas 12 e 16 dias, respec-
tivamente. Esses numeros sugerem que a decisdo final de investimento foi feita num curto
espaco de tempo, o que impossibilita uma analise minuciosa acerca dos riscos do negocio
e da correta estimagdo do valor empresa e, além disso, impede uma discussao técnica mais
aprofundada em relagdo a viabilidade econdomica do FIP. Portanto, esses elementos indicam
que houve pressa na decisao de aprovagdo do FIP no caso da PETROS e da POSTALIS.

Ata 1713 da Diretoria Executiva da PETROS, de 2 de junho de 2009, encontra-se no arquivo denominado “7 - Anexos
13 ao 307, as fls. 442/447, salvo na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

1610 Parecer Técnico n® 1863/2018 — SPPEA da Secretaria de Pericia, Pesquisa e Analise da PGR encontra-se nas fls.
2903/2923, volume XV, do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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Dando seguimento a aprovagdo do investimento, em 18/06/2009, por meio do
Boletim de Subscri¢do no 6, a PETROS realizou o aporte de R$ 33.183.169,73 referentes a
integralizacdo de 32 quotas, e em 30/06/2009, por meio do Boletim de Subscri¢do no 8, aportou
mais R$ 69.553.094,08, referentes a integralizagdo de 67 quotas. Conforme bem observado pela
PREVIC, a segunda aquisi¢do ndo se baseou no valor da quota do dia anterior. Com efeito,
enquanto a quota do dia anterior fechou em R$ 1.034.529,8653125, a PETROS a comprou por
R$1.038.105,88179104, um valor unitario R$3.576,02 superior, redundando num excedente pago
a maior no conjunto das 67 quotas de R$ 239.593,10162,

Essa aprovacdo pelos membros da Diretoria Executiva da PETROS representou
verdadeiro ato de gestdo fraudulenta pois, ao ratificarem todos os meios fraudulentos havidos no
laudo elaborado pela LD Consultoria e acolhidos no Memo ANP-163/2009 e no VOTO COMIN
07/2009, encobriram a verdade dos fatos para permitir a efetivacdo de um negdcio extremamente

desvantajoso para a PETROS.

Além disso, a aprovagdo da aplicacdo de recursos no FIP Multiner afrontou

diretamente as normas internas que tratavam do processo decisorio de investimento

(Normativo NE-002, de 30 de janeiro de 2009)'%.

O Normativo NE-002, de 30 de janeiro de 2009, que estabelece as regras essenciais
para definir e realizar operagdes de investimentos e desinvestimentos na PETROS, em seu topico
6.3.3 — Analise de Ativos para Carteira de Participagdes, descreve os itens que o fundo de pensao
deveria considerar na andlise para sele¢do das agdes ou quotas dos fundos de participagdo ou de

cmpresa emergente:

6.3.3 Analise de Ativos para a Carteira de Participacdes

162 O Relatorio de Fiscalizagio do Auto de Infragdo n° 14/2017/PREVIC e Auto de Infragio n°
14/2017/PREVIC encontram-se nos arquivos “6 — Relatorio do AI 14-2017 PETROS FIP Multiner” ¢ “5 - Al 14-
2017_PETROS_FIP Multiner”, respectivamente, salvos na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n°
1.16.000.000999/2016-47

Normativo NE-002, de 30 de janeiro de 2009, que estabelecia as regras essenciais para definir e realizar opera¢des de
investimentos e desinvestimentos na PETROS, encontra-se salvo midia encartada no envelope de folha 1.301 do PIC
n° 1.16.000.000999/2016-47.
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No caso da Carteira de Participagdes, a analise para a selegdo das agdes ou cotas dos
fundos de participac@o ou de empresa emergente deve considerar os seguintes itens:

* Analise da conjuntura econdémica que envolve as empresas e os setores, identificando
riscos e oportunidades para o investimento em cada ag@o, dentro do horizonte temporal de
longo prazo;

* Projecgoes financeiras do fluxo de caixa de empresas, visando a determinagdo de um
valor justo, e a analise da capacidade de solvéncia das mesmas;

* Estudo de mercado de atuacdo (analise de competitividade, contexto regulatorio,
fixagdo de benchmark com empresas nacionais e/ou estrangeiras, atratividade do setor);

* Verificagdo da formacao do custo de capital, baseado no modelo Capital Asset Pricing
Model (CAPM);

* Calculo do valor da empresa pelo método de fluxo de caixa descontado (DCF)
indicando o prego justo;

» Comprometimento dos gestores da empresa e dos fundos de investimento com boas
praticas de governanga corporativa;

» Aspectos de governanga corporativa constantes no estatuto da companhia e no
regulamento do fundo, especialmente a transparéncia dos processos de decisdo para os
investidores;

» Analise dos aspectos juridicos dos contratos realizada pela Geréncia Juridica da
PETROS, ou por escritorios de servicos juridicos externos contratados diretamente ou
indiretamente, através de Fundos de Investimentos;

* Necessidade de contratagdo de instituicao especializada na avaliacdo de empresas para
subsidiar as avaliagoes e decisdes internas;

* Verificagdo dos riscos operacionais, financeiros, regulatorios ou societarios;

» Identificac@o de possiveis contingéncias ambientais, trabalhistas, tributarias, etc, com
previsao contratual de que serdo assumidos pelos antigos proprietarios, no caso de serem
revelados apos a aquisicdo da PETROS;

* Concentragdo da exposi¢do da Carteira de Investimentos da PETROS ao risco do setor
econdmico a que pertence a empresa;

* Os mecanismos de desinvestimento (saida do investimento) previstos, como por
exemplo, opc¢do de venda, compromisso de abertura de capital, unificacdo das agdes em
Ordinarias Nominais (ONs), etc, de acordo com as caracteristicas do instrumento; e

* Analise dos aspectos de responsabilidade social (item 6.6).
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De fato, a Directoria Executiva ¢ a Comissdao de Investimentos da PETROS

descumpriram, sem quaisquer explicacdes razoaveis, o normativo vigente a época dos fatos. Sobre
isso concluiu a auditoria realizada no ambito da propria entidade'®*:

Nao obstante o laudo de avaliacdo ter abordado os itens necessarios a analise para a selegdo
das agdes ou cotas dos fundos de participagdo ou de empresa emergente, nio observamos
no Memorando ANP 165/2009, de 02/06/2009, elaborado pelo Gerente Executivo
Marcelo Andreeto Perillo, nenhuma analise critica por parte de PETROS em relacio
as premissas, aos riscos apresentados e de possiveis contingéncias. Adicionalmente,
destacamos que ndo localizamos mno material apresentado elementos de
mitigacdo/gerenciamento de riscos, bem como uma simulagdo do impacto dos mesmos
sobre a rentabilidade esperada. Cabe ressaltar que os membros do Comin e da Diretoria
Executiva nido_ fizeram nenhuma mencio ou ressalva a respeito_da informacéo
incompleta para a tomada de decisao.

Como o fundo a entrada ja tinha um ativo investido, entendemos que deveriam ter sido
observados os normativos relativos aos atives da Carteira de Participacdes.

A comissdo de sindicancia da PETROS também apontou no Memorando ANP
165/2009, elaborado pelo Gerente Executivo MARCELO ANDREETO PERILLO, que nao
foram observados os seguintes aspectos do tépico 6.3.7 da NE-002/2009: (i) due diligence do
gestor e avaliacdo da qualidade de sua equipe responsével pela selecio e gestdo dos investimentos
e do histérico de atuag@o conjunta dos mesmos; (ii) analise dos riscos dos ativos e estratégias para
introducdo de elementos de mitigacdo/gerenciamento dos riscos; (iii) regras de aplicacdes dos
recursos de caixa; (iv) verificagdo da governanga do Fundo; (v) comprometimento do capital do
gestor no fundo proposto. Os membros do Comin e da Diretoria Executiva, por sua vez, nao
fizeram nenhuma mencao ou ressalva a respeito da informagdo incompleta para a tomada de

decisdo'®.

O Relatério da Comissdo Interna de Sindicincia 08-B/2017 encontra-se no arquivo “REL SINDICANCIA FIP
MUILTINER” salvo na midia encartada no envelope de folha 1.301 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

O Relatério da Comissdo Interna de Sindicincia 08-B/2017 encontra-se no arquivo “REL SINDICANCIA FIP
MUILTINER” salvo na midia encartada no envelope de folha 1.301 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.
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Conforme visto no tdpico anterior, ndo obstante os alertas de riscos consignados no
Prospecto, no Regulamento e no Boletim de Subscricdo de quotas do Multiner FIP, a respectiva
analise de riscos expressamente estabelecida pelo Conselho Monetario Nacional no artigo 61'%6
do Regulamento anexo a Resolugdo CMN n° 3.456/07 ndo foi contemplada no laudo técnico da
LD Consultoria e sua auséncia sequer foi questionada no dmbito do Comité de Investimentos e da

Diretoria-Executiva da PETROS.

Dessa forma, da analise do processo decisorio que aprovou a aquisi¢ao de R$ 103
milhdes em quotas do FIP Multiner, verifica-se que ndo houve qualquer avalia¢do, discussdao ou
mesmo apresentacdo de prés e contras do investimento, assumindo, tanto a Comissdo de
Investimento quanto a Diretoria Executiva da PETROS, de acordo com os registros das respectivas
atas, carater meramente homologatorio da Proposta de Investimentos ANP-163/2009 da Geréncia-

Executiva de Novos Projetos.
Nesse sentido, o relatdrio da PREVIC!%7 conclui:

Nao obstante a série de riscos arrolados no regulamento do Multiner FIP e as
declaracdes de sua ciéncia e responsabilidade no Boletim de Subscri¢do, nem o Comité de

Resolugdo CMN n° 3.456/07-Segao III — Do Controle e da Avaliagao dos Riscos

Art. 61. A entidade fechada de previdéncia complementar deve identificar, avaliar, controlar € monitorar os riscos
sistémico, de crédito, de mercado, de liquidez, operacional e legal e a segregagdo de fungdes do gestor e do agente
custodiante, bem como observa o potencial conflito de interesses ¢ a concentragdo operacional em contrapartes do
mesmo conglomerado econdmico-financeiro, com o objetivo de manter equilibrados os aspectos prudenciais e a gestao
de custos.

§1° A entidade fechada de previdéncia complementar deve observar que a auséncia de liquidez e o prazo de
vencimento de um ativo ou modalidade de investimento tornam preponderante a avaliagdo do respectivo risco de
crédito.

§2° As analises referidas neste artigo e os documentos que as fundamentaram deverdao permanecer na entidade fechada
de previdéncia complementar a disposicdo do conselho fiscal e da Secretaria de Previdéncia Complementar do
Ministério da Previdéncia Social.

O Relatério de Fiscalizagdo do Auto de Infracao n° 14/2017/PREVIC e Auto de Infracdo n° 14/2017/PREVIC
encontram-se nos arquivos “6 — Relatorio do AI 14-2017 PETROS FIP Multiner” ¢ “5 - AI 14-
2017 _PETROS _FIP Multiner”, respectivamente, salvos na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n°
1.16.000.000999/2016-47.
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Investimentos nem a Diretoria-Executiva da PETROS realizaram qualquer avaliagdo de
riscos.

Em hipdtese alguma a PETROS cumpriu a exigéncia do Conselho Monetario Nacional
de identificar, avaliar, controlar € monitorar os riscos associados aos empreendimentos e
projetos da Multiner. Riscos de ndo se conseguir os terrenos para implantagdo, de ndo se
obter o licenciamento ambiental, de ndo dispor da mao-de-obra especializada, de nao
conseguir adquirir os equipamentos, de estes ndo chegarem a tempo. Isso para as usinas
que ja dispunham de PPA (oito em vinte e sete), pois para as demais ainda haveria de se
agregar o risco de ndo vencer os leildes.

Outrossim, ao contrario do exigido pelo Conselho Monetario Nacional, em
momento algum foi identificado nas avaliagdes da PETROS o potencial alinhamento de interesses
entre os integrantes do Grupo econdmico do Banco BVA S/A em detrimento dos interesses dos

participantes do fundo de pensdo. Nesse sentido, o relatdrio da PREVIC ¢ esclarecedor:

Identificou-se que a aplicagdo no Multiner FIP representava uma concentragdo de
atividades em empresas do Grupo BVA, uma vez que a criadora do fundo era a Vitéria
Asset Management S/A., o presidente do Conselho de Administragdo e acionista
controlador da Multiner era o Diretor-Presidente e fundador do Banco BVA José Augusto
Ferreira dos Santos, assim como também ja havia sido Diretor-Executivo do Grupo BVA
o entdo Diretor Vice - Presidente e membro do Conselho de Administragdo da Multiner,
Carlos Henrique Figueiredo. Além disso, em 04/12/2008, um dia antes de ser aprovada
distribuicdo de quotas do Multiner FIP, a BVA Empreendimentos S.A. havia se tornado
socia da Multiner, tendo subscrito 52.148 acdes preferenciais resgataveis. Com isso, 0
capital social da Multiner passava de R$728 mil para R$16,392 milhdes.

A Resolugcdo CMN n° 3.456/07 exigia em seu artigo 61 que a PETROS observasse
o “potencial conflito de interesses e a concentragdo operacional em contrapartes do mesmo
conglomerado economico-financeiro”. Ora, na operagdo do FIP Multiner, havia uma gestora cujo
objetivo Uinico era comprar acdes de uma companhia cujo acionista controlador e presidente do
Conselho de Administracdo era o Presidente e fundador do grupo economico da propria gestora,
conforme j& apontado. Restou evidentemente configurado o potencial alinhamento de interesses e
o risco que essa possibilidade representava deveria ter sido identificado, avaliado, controlado e

monitorado pela PETROS, caracterizando, portanto, a plena inobservancia da exigéncia do
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Conselho Monetario Nacional consignada no artigo 61 do Regulamento anexo a Resolu¢do CMN

n° 3.456/07.

Cumpre notar que o Memo ANP-163/2009, ao encaminhar a proposta para
avaliagdo do Comité de Investimentos, em vez de manifestar sua preocupacao, destacou os valores
do Grupo BVA e aqueles relacionados ao conflito de interesses que, inclusive, levaram o grupo
econdmico a criacdo de uma gestora. Note-se que o texto produzido dentro de uma Geréncia da
propria PETROS assume caracteristicas de material publicitirio em vez de alertar para os riscos
de alinhamento de interesses entre Vitoria Asset, Banco BVA e Controlador da Multiner em

detrimento dos interesses dos participantes da PETROS.

Assim, conclui-se que no processo decisorio de aquisi¢do do FIP Multiner, a
PETROS deixou de observar os requisitos fundamentais de seguranca e rentabilidade, e sem a

necessaria dos riscos, expressamente previstos nos arts. 1°. e 61 do Regulamento anexo a

Resolugdo CMN n° 3.456/07.

A forma pela qual se deu a aprovacdo do investimento criminoso empreendido
pelos requeridos revela que eles agiram também com afronta as disposi¢des contidas na Resolucao
n°® 3.792 do CMN, especialmente o artigo 4°, pela inobservancia dos principios de seguranga,
rentabilidade, solvéncia, liquidez e pela falta de diligéncia, o artigo 9°, em razdo da deficiéncia
quanto a avaliacdo, ao controle e a0 monitoramento dos riscos envolvidos no negocio, bem como
o artigo 10, pela auséncia de avaliacdo acerca da capacidade técnica e potenciais conflitos de
interesse quanto ao acolhimento da valuation realizada pela LD Consultoria, cujas premissas foram

inteiramente fornecidas pela Multiner!68,

168 Art. 4° Na aplicagdo dos recursos dos planos, os administradores da EFPC devem:

I - observar os principios de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez e transparéncia;

II - exercer suas atividades com boa f¢é, lealdade e diligéncia;

IIT - zelar por elevados padrdes éticos; e

IV - adotar praticas que garantam o cumprimento do seu dever fiduciario em relagdo aos participantes dos
planos de beneficios.

Art. 9° Na aplicagao dos recursos, a EFPC deve identificar, avaliar, controlar e monitorar os riscos, incluidos
os riscos de crédito, de mercado, de liquidez, operacional, legal e sistémico, ¢ a segregacao das fungdes de gestdo,
administragdo e custddia.
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Também ndo foi observado o principio da prudéncia e avaliada a razoabilidade de
realizar o aporte paulatino, conforme os empreendimentos fossem avancando, suspendendo-se os

aportes em caso de atrasos ou descumprimentos. Conforme relatério da FUNCEF:

222. Chama mais ainda a aten¢do que nao tenha observado o principio da prudéncia e
avaliado a razoabilidade de realizar o aporte paulatinamente, a medida que os
empreendimentos fossem avancando e permitindo comprovar — ou ndo — a expectativa
de reprodugdo do propalado desempenho dos administradores na condugdo da operagdo da

Usina de Cristiano Rocha. Com isso, ao sinal de ndo confirmacao das expectativas, poderia

suspender as integralizagdes restantes e preservar os recursos dos participantes. Caso as

mesmas se confirmassem, bastaria continuar realizando os aportes. Em vez disso, a

PETROS concordou com o aporte integral e imediato. Num intervalo de doze dias, aportou

R$102,7 milhdes no Multiner FIP.

Para melhor compreensao de tudo o que foi narrado, cabe aqui mencionar o que foi
dito pela testemunha RICARDO SIQUEIRA RODRIGUES, ouvido pelo Ministério Publico Fe-
deral no ambito no PIC n° 1.16.000.000999/2016-47'%°, que, inclusive, trouxe a tona a existéncia
de pagamento de vantagens ilicitas para agentes politicos e diretores dos Fundos de Pensdao em
razdo do investimento no FIP Multiner. A referida testemunha descreveu o papel fundamental de
JOSE AUGUSTO FERREIRA no esquema de aprovagio fraudulenta pelos Fundos de Pensio
no FIP Multiner, bem como no pagamento das propinas acordadas, inclusive com a utilizacao da
estrutura do Banco BVA. Relatou que JOSE AUGUSTO era conhecido por sua proximidade com
a classe politica e por cumprir com o pagamento das vantagens indevidas prometidas. Descreveu,
também, a participagio de HUMBERTO GRAULT na aprovagao dos investimentos, afirmando

que possuia ele plena consciéncia da existéncia de pagamentos indevidos nos fundos da Vitoria

Asset, empresa que era por ele dirigida e que geria o FIP Multiner. Relatou que JOSE AUGUSTO,

Art. 10. A EFPC deve avaliar a capacidade técnica e potenciais conflitos de interesse dos seus prestadores de
Servigos.

Paragrafo unico. Sempre que houver alinhamento de interesses entre o prestador de servigos e a contraparte
da EFPC, esta deve se assegurar de que o prestador de servigos tomou os cuidados necessarios para lidar com os
conflitos existentes.

169 O termo de depoimento encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. 3165/3167, volume X V1.
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junto com seu brago direito, PAULO AUGUSTO, tinham relagio muito proxima com JOAO VA-
CCARI, que era quem encaminhava os pleitos junto a PETROS. Nessa época o Presidente era
WAGNER PINHEIRO DE OLIVEIRA ¢ o diretor financeiro CARLOS FERNANDO
COSTA. Afirmou, também, que HUMBERTO SANTAMARIA era também muito ligado a
JOAO VACCARI. Esclareceu, também, que as premissas da valuation eram infladas porque a
maior parte das agdes da Multiner S.A. decorria de conversao de divida e que se o valor ndo fosse
alto os acionistas antigos seriam diluidos, fazendo com que o0 JOSE AUGUSTO FERREIRA ¢

o Banco BVA perdessem o controle da empresa, o que eles ndo queriam.

Vale destacar, também, o termo de declaracdo n°® 13 da colaboragdo premiada cele-
brada com ROBERTO MADOGLIO!”, De acordo com o colaborador, houve um pedido para que
o FI-FGTS investisse na empresa Multiner, sendo realizadas diversas reunides com JOSE AU-
GUSTO FERREIRA DOS SANTOS para tratar do assunto. Apesar da insisténcia dos requeri-
dos, o investimento acabou ndo ocorrendo porque ndo havia minima expectativa de resultado

dada a situagdo em que se encontrava a empresa Multiner. Transcrevemos:

“QUE certa feita ANDRE DE SOUZA pediu que nossa equipe analisasse a possibilidade
de o FI-FGTS investir na empresa Multiner; QUE esta empresa era gerida por um Fundo
de Investimento que tinha varios Fundos de Pens@o como cotistas e cuja gestdo era feita
pela Vitoria Asset, empresa ligada ao extinto BVA; QUE foram varias reunides com o
AUGUSTO do Banco BVA, com membros da Multiner € em varias ocasides GUI-
LHERME LACERDA, presidente da FUNCEF pediu diretamente ao DEPOENTE para
que tentasse viabilizar um investimento do FI-FGTS na empresa; QUE o investimento ndo
ocorreu pois ndo havia minima perspectiva de resultado dada a situacdo em que se encon-
trava a empresa; (...)”

Ainda sobre o caso ora narrado, vale trazer o que contido no inquérito 4628 do STF,
instaurado a partir do termo de depoimento n. 16 de NESTOR CUNAT CERVERO e remetido a
10*. Vara Federal da Secdo Judiciaria do Distrito Federal'”!. O colaborador relatou que por volta

de 2010 recebeu uma ligacdo do entdo ministro de Minas e Energia, EDISON LOBAO, que o
indagou se conhecia JOSE AUGUSTO FERREITA DOS SANTOS, do BVA, bem como

170 peti¢do criminal n° 0053511-34.2017.4.01.3400, da 10* Vara da Secdo Judiciaria do Distrito Federal.
171 Peti¢do Criminal sob o n° 1010470-29.2019.4.01.3400
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FERNANDO PINTO MATOS, gerente de Estruturacdo Financeira da Diretoria Financeira da
BR Distribuidora, que respondeu afirmativamente. EDISON LOBAO teria dito que estava com
JOSE AUGUSTO e que esse havia relatado que o BVA estava criando um fundo de investimento
com a participagdo da PETROS e que FERNANDO PINTO MATOS estaria criando problemas
com relacdo a isso. FERNANDO PINTO MATOS era o representante financeiro da BR
distribuidora no comité de investimentos da PETROS. O declarante entdo entrou em contato com
FERNANDO PINTO MATOS para se inteirar do assunto e que FERNANDO PINTO MATOS
disse que havia levantado informacgdes sobre a estruturacao financeira e a taxa de retorno do fundo
de investimentos que o Banco BVA estava criando com uma participagdo da PETROS e que havia
manifestado opinido, com alguns questionamentos, sobre aspectos financeiros do negocio, mas
que ndo votou contra € que o projeto seria aprovado. O declarante entdo disse que o negocio
envolvia interesses de EDISON LOBAO e que FERNANDO PINTO MATOS, ao votar
favoravelmente ao negocio havia salvado o proprio cargo. FERNANDO PINTO MATOS entdo

pediu para o declarante avisar sobre esse tipo de negocio, para que ele ndo se prejudicasse em

outras oportunidades.

Por fim, trazemos o trecho do relatorio da Comissao Interna de Sindicancia da
PETROS, que apontou de forma resumida as principais falhas detectadas no processo de

investimento no FIP Multiner!7?:

a) Inexisténcia de avaliagdo de riscos e analise de seus impactos na rentabilidade do ativo,
bem como estratégias para introducao de elementos de mitigagdo dos mesmos;

b) Inexisténcia de uma analise critica das premissas apresentadas no laudo de avaliagio;
c) Falta de avaliagdo de idoneidade das partes;
d) Deficiéncias na avaliagdo do gestor;

e) Monitoramento/acompanhamento deficiente do ativo;

1720 Relatério da Comissido Interna de Sindicancia 08-B/2017 encontra-se no arquivo “REL SINDICANCIA FIP

MUILTINER?” salvo na midia encartada no envelope de folha 1.301 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.
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f) Concentragio de riscos com partes relacionadas;

g) Aumento da exposi¢do em participagdo acionaria em substitui¢do de divida mesmo com
a deterioracdo da situacdo econdomico-financeira da companhia;

h) Valuation elaborado pela LD Consultoria sobre a Multiner endere¢ado a Postalis com
data anterior ao laudo elaborado para a PETROS;

1) Contrato de presta¢do de servigos da LD Consultoria com data anterior a abertura dos
envelopes pela Comissdo Técnica de Pregos.

E possivel visualizar o efeito desastroso desse investimento fraudulento realizado
pela PETROS a partir dos nimeros constantes do relatério da PREVIC, que apontou uma
desvalorizacdo de 76% das quotas do FIP Multiner. Com feito, “as 99 quotas adquiridas pela

PETROS em 2009 por um prego médio de RS 1,037 milhfo; as 64,6 quotas adquiridas em 2012

por um preco médio de RS 1,58 milhio e as 40 quotas adquiridas de 2014 a 2016 por um preco
médio de RS 1,52 milhéo tiveram seu valor reduzido, em 30/09/2016, a apenas RS 357 mil”.

Conforme calculos executados pela Comissio de SindiciAncia da PETROS'"3,

caso fossem considerados somente os projetos com PPA e em operacao, em um cenario sem

perpetuidade e incluindo o valor terminal, o valor econdomico final da Multiner ficaria em

torno de RS 1.192 bilhao, em contraposicao aos RS 3.149 apontados pela LD Consultoria.

Dessa forma, a participacio do FIP Multiner na companhia, de 20%., seria de

aproximadamente RS 238.2 milhoes, ou seja, 42.2% inferior ao valor sugerido no laudo de

valuation (RS 412 milhées)!’*. Transcrevemos:

Como ndo tivemos acesso a planilha referente ao laudo de avaliagdo e considerando-se que:
(i) o valor estimado pela LD Consultoria para o ativo em operagao e os projetos com e sem
PPA ¢ perpetuidade era de R$3,149 bilhdes; (ii) a informagao de que os empreendimentos
com PPA ¢ em operagdo representariam 61% deste montante (R$1,9 bilhdo); (iii) o valor
projetado para Multiner pela LD Consultoria em um cendrio sem perpetuidade e incluindo
valor terminal seria de R$2,241 bilhdes, em uma simulagdo com estas premissas,
encontramos um valor justo (sem perpetuidade e desconsiderando os projetos sem PPA) de
R$1,352 bilhdo (R$2,241 bilhdes x 61%). Um outro aspecto relevante € que essa avaliacdo

O Relatério da Comissdo Interna de Sindicancia 08-B/2017 encontra-se no arquivo “REL SINDICANCIA FIP
MUILTINER” salvo na midia encartada no envelope de folha 1.301 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.
O Relatério da Comissdo Interna de Sindicincia 08-B/2017 encontra-se no arquivo “REL SINDICANCIA FIP
MUILTINER” salvo na midia encartada no envelope de folha 1.301 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.
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levou em consideracdo apenas o VPL dos projetos ¢ da UTE em operacao, mas o valor para
o acionista também deveria considerar a disponibilidade, passivos onerosos, passivo
contingente e despesas da holding. Sendo assim, considerando-se as informagdes do
balango do 1T09 da empresa Multiner o valor justo deveria ser de R$1,192 bilhdo
(disponibilidades = R$147,8 mil, passivo oneroso = R$255,9 mil e despesas anuais holding
=R$53,4 mil).

Dessa forma, o montante relativo aos 20% para o FIP Multiner seria de R$238,2 milhdes,
ou seja, 42,2% inferior ao valor sugerido no laudo e proposto no Memorando (R$412
milhdes). Cabe destacar que a precificagdo acima de seu valor justo levou ao pagamento
de taxas de administracdo indevidas, pois o Patriménio Liquido do Fundo nfo estaria
corretamente avaliado.

Por todo o exposto, ficou evidente que WAGNER PINHEIRO DE OLIVEIRA,
LUIS CARLOS FERNANDES AFONSO, NEWTON CARNEIRO DA CUNHA,
HUMBERTO SANTAMARIA, CARLOS FERNANDO COSTA, ROBERTO GREMLER,
FERNANDO PINTO MATOS, JOSE GENIVALDO DA SILVA, MARCELO ANDREETO
PERILLO, JOSE AUGUSTO FERREIRA DOS SANTOS, JORGE AMILCAR BOUERI
DA ROCHA, HUMBERTO PIRES GRAULT VIANNA DE LIMA, DIEGO DE
MAGALHAES OZORIO, LUIZ DE MAGALHAES OZORIO, LD CONSULTORIA EM
INFORMATICA S/C LTDA ¢ VITORIA ASSET MANAGEMENT, em concurso e unidade

de designios, praticaram e de beneficiaram dos atos de improbidade administrativa.

4. ATOS DE IMPROBIDADE ADMINISTRATIVA PRATICADOS QUANDO DO
APORTE INICIAL NO FIP MULTINER PELO POSTALIS (2009)

Conforme apurado, a proposta de investimento de aquisicdo de cotas no FIP

Multiner pelo POSTALIS foi apresentada por seu Comité de Investimentos — COMIN na sua 373*
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reunido ordinaria!’%, realizada no dia 18 de fevereiro de 2009, especificamente pelo membro JOSE
CARLOS RODRIGUES DE SOUSA, recomendando a aplicagdo de recursos em quotas no FIP
Multiner, até o limite legal de 25% do patrimdnio do fundo, equivalente a R$ 80.000.000,00:

“O membro José Carlos de Sousa relata proposta de aplicacdo no Fundo de Investimentos
e Participagoes - FIP Multiner, informando que o referido fundo atende aos pré-requisitos
estabelecidos na Resolugcdo no. 3.456-CMN e na Politica de Investimento vigente.
Acrescenta que o fundo tem por objetivo aplicar em agdes ou titulos e valores mobiliarios
conversiveis ou permutaveis em acdes de emissdo de sociedade andnimas, aberta ou
fechadas, que atuem, direta ou indiretamente, na geragdo de energia. Esclarece que todos
os detalhes da operacdo, encontram-se inseridos nos documentos anexados a presente ata.
Finaliza recomendando a aplicagdo de recursos em quotas do FIP Multiner, até o limite
legal, 25% do patriménio do Fundo, o equivalente a RS 80.000.000,00. O Comité de
Investimentos acompanha a recomendacao do relator.”

Os demais membros do Comité de Investimentos do POSTALIS, favoraveis ao
investimento, foram ADILSON FLORENCIO DA COSTA, MONICA CHRISTINA
CALDEIRA NUNES, RICARDO OLIVEIRA AZEVEDO ¢ ALEXEJ PREDTECHENSKY
(Administrador).

A efetivagdo da operacdo ocorreu no dia 19 de fevereiro de 2009, conforme
demonstra o Boletim de Subscri¢do de Quotas n° 3'7®, onde constam as assinaturas do Diretor
Presidente, que também exercia a fungdo de Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado
(AETQ), ALEXEJ PREDTECHENSKY, ¢ do Diretor Financeiro (que também ¢ Coordenador
do COMIN), ADILSON FLORENCIO DA COSTA, no valor de R$ 80.248.323,72 (oitenta
milhdes, duzentos e quarenta e oito mil, trezentos e vinte e trés mil e setenta e dois centavos),
representando 79 (setenta e nove) cotas do fundo. Verifica-se que o investimento ocorreu sob
responsabilidade do Diretor Financeiro, do Diretor Presidente (que exercia a funcdo de AETQ) e

dos membros do Comité de Investimentos.

175 Ata da 373% Reunido Ordinaria do Comité de Investimento do POSTALIS encontra-se acostada as fls. 1124/1126
do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

176 Boletim de Subscri¢do de Quotas n° 3 encontra-se acostado as fls. 1128 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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Vale notar que a Politica de Investimento do Plano de Beneficio Definido do
POSTALIS vigente na época dos fatos (Item 4.5.1)!"7 estabelecia como limite de algada para a
realizacdo de aplicagdes pela Diretoria Financeira o montante de até 2% (dois por cento) dos
recursos garantidores, desde que com a recomendagao do Comité de Investimentos e concordancia
do Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado — AETQ. Por esse motivo a aprovagdo do

investimento ndo passou pelo crivo da Diretoria Executiva.

Posteriormente, na 413* Reunido Ordinaria do Comité de Investimentos do
POSTALIS!?8, ocorrida no dia 25 de novembro de 2009, o POSTALIS aumentou sua participagdo
no FIP Multiner ao adquirir mais 24 (vinte e quatro) cotas no valor de R$ 25.845.046,08 (vinte e
cinco milhdes, oitocentos e quarenta e cinco mil, quarenta e seis reais e oito centavos), a partir de

proposta apresentada por RICARDO OLIVEIRA AZEVEDO:

O membro Ricardo Oliveira Azevedo relata proposta de aumento de participagdo no Fundo
de Investimentos em Participacdes — FIP Multiner, informando que o referido fundo
atende aos pré-requisitos estabelecidos na Resolugdo no. 3792-CMN e na Politica de
Investimento vigente. Acrescenta que o fundo tem por objetivo aplicar em agoes ou titulos
e valores mobilidrios conversiveis ou permutaveis em acdes de emissdo de sociedades
anonimas, abertas ou fechadas, que atuem, direta ou indiretamente, na geracao de energia.
Esclarece que todos os detalhes da operagdo, encontram-se inseridos nos documentos
anexados a presente ata. Finaliza recomendando o aumento de participagdo no FIP
Multiner, até o limite legal, 25% do patrimonio do Fundo. O Comité de Investimentos
acompanha a recomendacao do relator.

Os demais membros do Comité de Investimentos do POSTALIS, favoraveis ao
aumento de participagdo no FIP Multiner, foram ADILSON FLORENCIO DA COSTA,
MONICA CHRISTINA CALDEIRA NUNES, JOSE CARLOS RODRIGUES DE SOUSA ¢
ALEXEJ PREDTECHENSKY (Administrador).

177 A Politica de Investimento do Plano de Beneficio Definido do POSTALIS encontra-se acostada as fls. 1031/1050
do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
178 A Ata da 413 Reunido Ordinaria do Comité de Investimentos do POSTALIS encontra-se acostada as fls. 1158/1159
do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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A efetivagdo da operacdo ocorreu no dia 2 de dezembro de 2009, conforme Boletim
de Subscri¢do de Quotas n° 17!7°, onde constam as assinaturas do Diretor Presidente que também
exercia a fungcdo de Administrador Estatutidrio Tecnicamente Qualificado (AETQ), ALEXEJ
PREDTECHENSKY, ¢ do Diretor Financeiro (Coordenador do COMIN) ADILSON
FLORENCIO DA COSTA.

Aqui chama a aten¢do o estratagema utilizado pelos requeridos para conseguir
aprovar o investimento e aportar os recursos. Conforme exposto acima, a Politica de Investimento
do Plano de Beneficio Definido do POSTALIS (Item 4.5.1)'% estabelecia como limite de algada
para a realizacdo de aplicagdes pela Diretoria Financeira o montante de até 2% (dois por cento)
dos recursos garantidores, desde que com a recomenda¢do do Comité de Investimentos e
concordancia do Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado — AETQ. Para ndo
extrapolar essa algada e ter de levar a aprovagao a Diretoria Executiva, os requeridos fragmentaram
a aprovagdo e o efetivo aporte dos investimentos em valores inferiores a 2% (dois por cento) dos
recursos garantidores. Com efeito, os requeridos ndo tinham poderes para aportar de uma s6 vez
os R$ 106.093.369,80 (cento ¢ seis milhdes, noventa e trés mil, trezentos e sessenta e nove reais ¢

oitenta centavos), por isso optaram por aprovar em duas ocasides diferentes.

Conforme bem observado pelo proprio POSTALIS, o aporte realizado em
dezembro de 2009 inclusive extrapolou o limite legal de 25% de concentragdo por emissor (art. 42
da Res. CMN 3.792/2009), demonstrando que os responsaveis ignoraram o enquadramento aos
limites de investimento '¥!. Com efeito, em dezembro de 2009 a alocacdo do POSTALIS

representava 25,02% do patrimdnio do FIP, ultrapassando o limite permitido de 25%.

Além do fracionamento da decisdo de investimento para fins de usurpagdo dos

poderes da Diretoria Executiva, também foram empregadas fraudes tanto no processo de

179 Boletim de Subscrigio de Quotas n° 17 encontra-se acostado as fls. 1160/1161 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
180 A Politica de Investimento do Plano de Beneficio Definido do POSTALIS encontra-se acostada as fls. 1031/1050
do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

181 O Relatorio confeccionado pelo proprio POSTALIS sobre o processo decisorio realizado no ambito do FIP
Multiner encontra-se as fls. 869/878 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.
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contratacdo da empresa de que faria a valuation quanto na propria avaliagcdo, conforme sera

exposto.

Com efeito, para fins de subsidiar a avaliacdo da atratividade economica do
investimento, ou seja, em uma fase anterior ao da efetiva aprovacao do investimento, no dia 26 de
janeiro de 2009, por meio da 3* Reunido Ordinaria da DIEX!82, foi aprovada a contratagdo da LD
Consultoria S/C Ltda., cujos socios a época eram DIEGO DE MAGALHAES OZORIO'$ ¢
LUIZ DE MAGALHAES OZORIO'®* para a prestacdo de servi¢os de consultoria na valoragio
dos empreendimentos da Multiner, a um custo de R$ 15.000,00 (quinze mil reais) e prazo estimado
de 15 dias para elaboracdo do laudo de avaliacdo, nos termos recomendados pelo Relatorio DFI-
003/2009 185, subscrito por ADILSON FLORENCIO DA COSTA, na condi¢do de Diretor

Financeiro.

A ata da 3* Reunido Ordinaria da DIEX foi assinada por ADILSON FLORENCIA
DA COSTA, que foi quem recomendou a contratacio da LD Consultoria, bem como por

ALEXEJ PREDTECHENSKY.

O primeiro fato que chama a atengdo ¢ a existéncia de outros pagamentos em favor
da LD Consultoria, além daqueles R$ 15.000,00 inicialmente acordados. Com efeito, fora esse
valor, 0 POSTALIS estranhamente depositou em favor da empresa mais R$ 20.000,00'%. A propria
Multiner S.A., empresa objeto da avaliagdo também pagou mais R$ 73.203,00 em favor da LD
Consultoria, em depositos datados de 04/12/2009 e 11/01/2010, conforme serd exposto mais a

frente.

182 A Ata da 3* Reunido Ordinaria da Diretoria-Executiva, do dia 26 de janeiro de 2009, encontra-se acostada as fls.
1051/1052 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

183 Consigne-se que DIEGO DE MAGALHAES OZORIO é socio da CG Quatro Consultoria, empresa contratada pela
FUNCEF para a realizagdo da valuation da Multiner S.A..

134 Proposta apresentada pela LD Consultoria em Informatica, datada em 14 de janeiro de 2009, encontra-se as fls.
1055 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

135 Relatorio DFI-003/2009 encontra-se acostada as fls. 1054 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

186 'O relatorio de pagamentos do POSTALIS encontra-se na midia acostada aos autos do PIC n°
1.16.000.000999/2016-47, fls. 3196/3198.
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Além disso, a empresa LD Consultoria foi contratada por sua ‘“notoria
especializagdo”, conforme ata da 3* Reunido Ordinaria da DIEX'®” e Relatorio DFI-003/2009'%8.
Contudo, ndo hd nenhum elemento que demonstre a experiéncia da empresa para realizar uma
avaliacdo com esse grau de complexidade, lembrando que a Multiner S.A. contava com mais de

uma dezena de usinas de geragdo de energia elétrica.

O laudo de avaliagdo produzido pela empresa LD Consultoria em Informatica
S/C Ltda. foi o unico laudo utilizado pelo Comité de Investimentos para recomendar e aprovar a

aplicagdo de R$ 106.093.369,80 milhdes no FIP Multiner.

Vale nota que a LD Consultoria em Informatica também foi contratada pela
PETROS para confeccionar o laudo de valuation no caso do FIP Multiner. Analisando ambos os
laudos apresentados (POSTALIS e PETROS), percebe-se claramente a identidade de premissas,
fundamentos e metodologias utilizadas. Considerando a similaridade dos laudos, citamos os pontos
levantados no Relatorio do Auto de Infragdo n° 14/2017/PREVIC!® (Caso PETROS) que servem

também para o caso presente caso POSTALIS:

a) A auséncia de identificacdo e transparéncia da empresa contratada, uma vez que,
durante todo o processo de contratacdo, a referéncia ¢ sempre apenas ao nome “LD Consultoria”,
ou seja, ao nome incompleto da empresa. Cumpre observar que na ata da 3* Reunido Ordinaria da
DIEX! constou como nome da empresa “LD Consultoria S/C Ltda.”, omitindo exatamente a
palavra “informadtica”, que poderia levantar suspeitas sobre a incompatibilidade do ramo da

empresa;

187 A Ata da 3* Reunido Ordinaria da Diretoria-Executiva, do dia 26 de janeiro de 2009, encontra-se acostada as fls.
1051/1052 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

188 Relatorio DFI-003/2009 encontra-se acostada as fls. 1054 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

139 O Relatoério de Fiscalizagdo do Auto de Infragdo n° 14/2017/PREVIC e Auto de Infragdo n° 14/2017/PREVIC
encontram-se nos arquivos “6 - Relatorio do AI 14-2017 PETROS_FIP Multiner” ¢ “5- Al 14-2017_PETROS_FIP
Multiner”, respectivamente, salvos na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n°® 1.16.000.000999/2016-
47.

190 A Ata da 3* Reunido Ordinaria da Diretoria-Executiva, do dia 26 de janeiro de 2009, encontra-se acostada as fls.
1051/1052 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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b) incompatibilidade entre o ramo de atividade da LD Consultoria — registrada no
sitio eletronico da Secretaria da Receita Federal como “Suporte técnico, manutengdo e outros
servicos em tecnologia da informagdo” — e a atividade de consultoria e auditoria esperada para a

realizacdo da valuation;

¢) Valor irrisorio da contratacdo. Com efeito, a empresa foi contratada pelo
POSTALIS por R$ 15.000,00 (quinze mil reais) e pela PETROS por R$ 7.000,00 (sete mil reais).
Contudo, durante o processo de contrata¢do realizado pela PETROS as empresas concorrentes

apresentaram propostas equivalentes a 12 € 19.5 vezes maior'®!:

7. Apresentagdo das Propostas Comerciais (envelope 2)

a) LCA: (I) Proposicdo de honorarios com Due Diligence, no valor de R$ 136.500,00 (cento
e trinta e seis mil e quinhentos reais), sem previsdo da forma de pagamento.

b) Value: (I) Proposi¢do de honorarios com Due Diligence, no valor de R$ 84.000,00
(oitenta e quatro mil reais), a serem pagos da seguinte forma: 50% ou R$ 42.000.00
(quarenta e dois mil reais) no aceite da proposta caracterizado pela assinatura dos contratos,
e 0s 50% restantes, R$42.000,00 (quarenta e dois mil reais), até 05 dias ap6s a entrega dos
trabalhos.

¢) LD: (I) Proposigdo de honorarios com Due Diligence, no valor de R$ 7.000,00 (sete mil
reais), sem previsdo da forma de pagamento.

Se comparada com as outras propostas apresentadas perante a FUNCEF, a diferenga
fica ainda mais gritante. Com exceg¢do do valor irrisorio de R$ 15.000,00 '°? ofertado pela CG4,
empresa que também tem como sécio DIEGO DE MAGALHAES OZORIO'%, as outras duas
empresas convidadas, UBS Pactual e Banco Fator, encaminharam propostas nos valores de R$

645.000,00 ¢ R$ 750.000,00, respectivamente;

191 Ata da Reunidio da Comissdo de Tomada de Pregos encontra-se no arquivo denominado “7 - Anexos 13 ao 30”, as
fls. 215/216, salvo na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

92 Cf. Proposta de prestagio de servicos, de 7.8.2009. Diretorio/Arquivo: “Al 0033 16-
27 CFDF_FUNCEF_FIP_MULTINER\Anexos\Anexo 10.pdf” (p. 3 do arquivo), salvo na midia do envelope de
fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

193 Cf. Autorizagdo de Pagamento emitida pela FUNCEF em 16.9.2009 e Nota Fiscal emitida pela CG Quatro em
14.9.2009. Consta, ainda, carimbo com assinatura do Coordenador da GEPAR ROBERTO YOSHIO MIURA que
atesta que os servicos foram prestados a contento. Diretério/Arquivo:  “Al 0033 _16-
27 CFDF_FUNCEF_FIP_MULTINER\Anexos\Anexo 13.pdf” (p. 3 do arquivo), salvo na midia do envelope de
fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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d) O exiguo prazo de 15 (quinze) dias para a apresentacdo do laudo de avaliacio
(incluindo due diligence), ndo obstante a gama de complexidades inerentes aos planos de dezenas
de usinas em diferentes localidades geogréficas, inclusive em outros paises, chegando a
manifestar-se sobre parcerias econdmicas com grupos chineses e detalhamento dos planos

estratégicos das empresas concorrentes;

e) Auséncia de independéncia no laudo emitido pela LD Consultoria em
informética, uma vez que a unica fonte de informacdes utilizada pela empresa avaliadora foi a
dada pela propria empresa avaliada (Multiner S.A). O atributo da independéncia exigira da
empresa avaliadora que, além da capacidade critica, buscasse informagdes em outras fontes que
permitissem a confirmagdo dos dados apresentados pelo ofertante, o que nao foi feito, conforme
se nota da leitura do Diclaimer do laudo. Ademais, a propria carta-convite previa que a proposta

de trabalho envolvia a realizacao de due diligence, o que nao foi feito.

Conforme sera exposto mais a frente, hd pontos no laudo que evidenciam inclusive
que a companhia foi a propria redatora do documento, conforme se vé do item 2.4.3 do laudo, onde

consta que “no segmento de geragdo hidrelétrica possuimos direitos™!%4.

De fato, a falta de expertise necessaria e a dependéncia da empresa avaliadora para
com a empresa avaliada resultou em laudo de avaliagdo desprovido de confiabilidade e afastado

da realidade, cujo conteudo reflete o ardil que culminou com a sobreprecificagdo da Multiner S.A..

Com efeito, a LD Consultoria em Informatica, por meio de seus s6cios DIEGO
DE MAGALHAES OZORIO ¢ LUIZ DE MAGALHAES OZORIO, apresentou o Laudo de
Avaliagdo Multiner S.A.'>, de 3 de fevereiro de 2009, concluindo pelo valor da Multiner S.A em

R$ 2,774 bilhdes.

194 Laudo de avaliagdo da Multiner S.A., realizado pela LD Consultoria, datado de 3 de fevereiro de 2019, fls. 1.088
do PIC 1.16.000.000999/2016-47

195 Laudo de Avaliagdo da Multiner elaborado pela LD Consultoria, de 3 de fevereiro de 2009 encontra-se acostado
as fls. 1081/1095 PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.
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No Laudo de Avaliagdo, a LD Consultoria arrolou 28 (vinte e oito)

empreendimentos %% | classificando-os em: 1. empreendimento em operagdo (apenas um

empreendimento, a UTE Cristiano Rocha, em Manaus/AM, de propriedade da Rio Amazonas

Energia S.A. — RAESA); 2. projetos em construgdo e com PPA'7 negociado; e 3. projetos sem

PPA e sem construgdo iniciada a época., apresentados pela Consultoria da seguinte forma:

Usina Combustivel Inicio da Capacidade | Investimento Status
Operacao Total
UTE Cristiano |Oleo Combustivel Nov/06 85,4 Em operagao
Rocha
UTE Itapebi Oleo Combustivel 2010 145,84 2253 PPA
UTE Monte  |Oleo Combustivel 2010 141,8 2253 PPA
Pascoal
UTE Santa Rita |Oleo Combustivel 2011 174,6 207,0 PPA
de Cassia
UTE Pernambuco Oleo Combustivel 2011 200,8 238,1 PPA
v
UTE Pernambuco Oleo Combustivel 2013 200,8 238,1 PPA
111
UTE Termopower|Oleo Combustivel 2013 200,8 238,1 PPA
A%
UTE Termopower|Oleo Combustivel 2013 200,8 238,1 PPA
VI
Alegrialell Eolico 2010 151,8 766,0 PPA
UTE BM 1 Gés Natural 2013 150 182,1 Sem PPA
UTE Patis 1 Gés Natural 2013 150 182,1 Sem PPA

196 Apesar de ter indicado 31 (trinta e um) empreendimentos na tabela, o Laudo deixou claro que nio foram
considerados na avalia¢do os projetos no Chile (UTE Castilla e UTE Diego Almagro) e ainda os projetos do programa
de geracdo de energia por biomassa.

97 PPA (Power Purchase Agreement) é espécie de contrato de compra e venda de energia, ou de fornecimento de
energia, firmado entre o empreendedor (produtor ou fornecedor) e o comprador ou consumidor, com vigéncia de longo
prazo e sujeito a controle por parte da Agéncia Nacional de Energia Elétrica — ANEEL.

SGAS 604, Lote 23, Brasilia-DF — CEP: 70.200-640
Tel.: (61) 3313-5268 / Fax: (61) 3313-5685 M P F
125

Ministério Publico Federal

Para verificar a autenticidade acesse

Assinado digitalmente em 06/12/2019 16:56.

Chave 76F57703.CE72EB2F.0B26C3F3.DBC9E723

http://www.transparencia.mpf.mp.br/validacaodocumento.



MINISTERIO PUBLICO FEDERAL
Forga-Tarefa Greenfield

UTE Corinto I Gas Natural 12013 150 182,1 Sem PPA
UTE Corinto II |  Gas Natural 2013 150 182,1 Sem PPA
UTE Corinto III |  Gas Natural 2013 150 182,1 Sem PPA

UTE MC I Gas Natural 2013 150 182,1 Sem PPA
UTE MC II Gas Natural 2013 150 182,1 Sem PPA
UTE MC 11l Gas Natural 2013 150 182,1 Sem PPA

UTE Cristiano Gas Natural 2010 50 130,3 Sem PPA

Rocha Exp.

UTE Rio Largo |Oleo Combustivel 2012 148 178,2 Sem PPA
UTE Messias II |Oleo Combustivel 2012 296 356,4 Sem PPA
UTE Messias III |Oleo Combustivel 2012 148 178,2 Sem PPA

UTE Termopower|Oleo Combustivel 2013 200,8 2455 Sem PPA
VII

UTE Termopower |Oleo Combustivel 2013 200,8 245,5 Sem PPA
VIII

UTE Ribeirdo I |Oleo Combustivel 2013 200,8 245,5 Sem PPA

UTE Lajedo  |Oleo Combustivel 2012 140,4 169,0 Sem PPA

UTE Angelim | O1¢0 Combustivel 2012 140,4 169,0 Sem PPA

UTE Diego de | 0160 Combustivel 2012 85,00 70,00 Sem PPA

Almagro

Alegria ITI Eélico 2012 100 389,2 Sem PPA
UHE Santa Hidrelétrica 2014 330 996,2 Sem PPA

Catarina (UHE

Irai)
UTE Chile Carvio 2012 700 2.200,0 Sem PPA
Programa Biomassa de RSU| A partir de 2010 300 750,00 Sem PPA
Biomassa
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Desses empreendimentos arrolados, a LD Consultoria levou em conta apenas 1
(um) empreendimento do tipo brownfield (ja construido e ja em operagdo) e 27 (vinte e sete)
empreendimentos greenfields (ainda em construgdo ou existentes apenas como projetos, no papel,
ndo iniciadas a constru¢do ou a fase de operagdo), dos quais apenas 8 (oito) com PPA negociado,

sendo os outros 19 (dezenove) sem PPA.

Esse tnico projeto que estava em operagdo foi apresentado como exemplo de

“exceléncia” da Multiner S.A. em diversos pontos do Laudo:

2.1 Historico

(...) A companhia originou-se da parceria de seus atuais acionistas, iniciada em 2005, para
fins da viabilizacdo da construgdo, montagem e operacdo da UTE Cristiano Rocha, em
Manaus (AM), pertencente 8 RAESA. O sucesso deste empreendimento, associado a
capacidade técnica e empreendedora dos socios e ao cenario favoravel decorrente do
aumento da demanda por geragdo de energia elétrica no Brasil, motivou a expansao desta
parceria por meio da Multiner. Assim, a Multiner passou a dedicar-se a analise e
desenvolvimento de novos empreendimentos. (...)

2.5 Diferenciais Competitivos

(...)

A Multiner possui uma equipe de executivos com grande experiéncia nos setores elétrico e
financeiro, com a qual desenvolveu projetos diferenciados de acordo com o cenario
energético atual e com capacidade de continuar mantendo a exceléncia na prospeccao e
desenvolvimento de novos empreendimentos. Os niveis de eficiéncia operacional da usina
Cristiano Rocha em Manaus demonstram que a equipe técnica da companhia também
possui expertize (sic) em operacdo e manutengdo de empreendimentos de geragdo de
energia elétrica.

Ocorre que o laudo elaborado pela LD Consultoria em Informatica, de
responsabilidade dos socios DIEGO DE MAGALHAES OZORIO ¢ LUIZ DE MAGALHAES
OZORIO, foi irregularmente confeccionado de modo a supervalorizar os empreendimentos que
integravam o portfolio da Multiner S.A., beneficiando indevidamente o sdcio/controlador da
empresa-alvo J OSE AUGUSTO FERREIRA DOS SANTOS ¢ JORGE AMILCAR BOUERI
DA ROCHA. Além disso, a supervalorizagao dos empreendimentos fez com que o POSTALIS
despendesse mais dinheiro do que seria devido para adquirir sua participagdo no FIP Multiner,

conforme sera tratado adiante.

A supervalorizagdo dos empreendimentos do portfélio da Multiner ocorreu, em

linhas gerais, porque a LD Consultoria, para a precificacdo dos ativos avaliados, adotou premissas
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incorretas, considerou taxas de desconto irreais e desfavoraveis para o POSTALIS (logo,
indevidamente favoraveis aos socios/controladores da MULTINER S/A), superavaliando,

portanto, os empreendimentos/projetos avaliados!'?s.

Toda a forma ilicita com que a LD Consultoria trabalhou as premissas contou com
a participagdo dos socios/controladores da Multiner S/A e o assentimento dos membros da
COMIN, do Diretor Financeiro e do Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ)
do POSTALIS quando da aprovacao do investimento no FIP Multiner.

A primeira irregularidade constatada no laudo da LD Consultoria foi considerar
todos os projetos de geragdo de energia, inclusive os que ndo possuiam PPA negociado!®. Ocorre
que conferir valor econdmico a empreendimentos que s existem como projeto, previstos

meramente “no papel” (os chamados “greenfields”), ¢ um dos meios criminosos utilizado para a

sobreprecificagdo de ativos.

Com efeito, o Laudo de Avaliagdo da Multiner, conforme j& aduzido, classificou os

28 (vinte e oito) empreendimentos da Multiner em trés categorias: a) empreendimento em

operac¢do, aqui inserido apenas um projeto; b) projetos com PPA negociado; e ¢) projetos sem PPA,
sendo que nessas duas ultimas categorias (com PPA e sem PPA) enquadram-se os 27 (vinte e sete)

empreendimentos do tipo greenfield (sendo 8 projetos com PPA e 19 sem PPA).

Ocorre que, para que fosse obtido o valor econdmico total da Multiner de R$ 2,774
bilhdes, a avaliacdo atribuiu, indevidamente, valor econdmico aos projetos sem PPA. Em verdade,
com o fito de escamotear a indevida valoracdo de projetos sem PPA, a LD Consultoria fez constar
em seu Laudo de Avaliagdo que em tais empreendimentos seriam aplicadas taxas de descontos que
variavam entre 18% a 35%, em fun¢do da dependéncia da venda de energia por leildes ou

perspectiva de atuagdo no mercado livre de energia.

198 Sobre 0 método do Fluxo de Caixa de Descontado do Acionista (ou “Free Cash Flow to Equity” - FCEE),

adotado pela LD Consultoria, remetemos ao item 3, onde o explicamos com detalhes.

Y99PPA (Power Purchase Agreement) é espécie de contrato de compra e venda de energia, ou de fornecimento de
energia, firmado entre o empreendedor (produtor ou fornecedor) e o comprador ou consumidor, com vigéncia de
longo prazo e sujeito a controle por parte da Agéncia Nacional de Energia Elétrica — ANEEL.
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Por certo, trata-se de ludibrio com o intento de dar aparéncia de que foram
considerados os riscos inerentes a esse tipo de empreendimento e de que houve uma avaliagdo

conservadora ou moderada desses ativos.

Ocorre que, como ja salientado, conferir valor econdmico a empreendimentos que
sO existem como projeto, previstos meramente “no papel” (os chamados “greenfields), ¢ um dos
meios criminosos utilizado para a sobreprecificagdo dos ativos do grupo econdmico. Sobretudo

quando nao ha sequer o contrato de longo prazo (PPA) que possa garantir receitas futuras.

Ainda conforme o relatéorio da CPI dos Fundos de Pensdo, além da empresa
avaliadora incluir projetos que apenas existiam no papel como se fossem usinas prestes a operar,
minimizou ela os custos de operacdo, gestdo e financiamento dos empreendimentos que seriam

realizados:

“Em linhas gerais, as avaliacdes foram feitas para a Funcef e para a PETROS,
respectivamente pelas empresas CG Quatro e LD Consultoria. Essas empresas, dentre
outras irregularidades, avaliaram projetos greenfields (apenas no papel) como se fossem
usinas em vias de operagdo — quando na realidade nem existiam ainda —, além de minimizar
os custos de operacao, gestao e financiamento dos empreendimentos que seriam realidados.
Isto ficou comprovado em relatério da Deloitte - contratado pelo Multiner FIP — pouco
mais de um ano depois do primeiro investimento dos Fundos de Pensao. O referido relatorio
concluiu, em linhas gerais, que a empresa Multiner valia cerca de um ter¢o do que as
consultorias contratadas pela Funcef e PETROS empresas haviam informado.”

Nesse ponto, vale observar que a Superintendéncia de Regulacido dos Servigos de
Geragao (SRG) da Aneel expressou profunda preocupacdo com os empreendimentos que contam
apenas com PPA negociado, mas sem operagdo. Conforme apontado no relatério da PREVIC, a
SRG da Aneel registrou no Memorando n. 252/2011-SRG/Aneel, de 18/11/2011, posicionamento
contundente, abordando o risco ao sistema interligado nacional — SIN decorrente da ANEEL tolerar
a existéncia de “usinas de papel”, cujos “agentes venceram leildes de energia nova, mas ndo

possuem inten¢do alguma de efetivamente construi-las”.2%°

200 O Relatério de Fiscalizagdo do Auto de Infracdo n° 14/2017/PREVIC e Auto de Infragdo n° 14/2017/PREVIC
encontram-se nos arquivos “6 — Relatorio do AI 14-2017 PETROS_FIP Multiner” ¢ “5 - Al 14-
2017_PETROS_FIP Multiner”, respectivamente, salvos na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC
n° 1.16.000.000999/2016-47
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Além disso, a LD Consultoria, embora ndo tenha utilizado os projetos de usinas
de biomassa para fins de calcular o valor da empresa, considerou tais projetos no portfolio da
Multiner S.A., que se destacavam por seu “forte apelo ambiental”, “grande potencial de expansao”
e a possibilidade de “se habilitar para a venda de crédito de carbono”. Contudo, conforme Nota
Explicativa n.9 as Demonstra¢des Financeiras do exercicio de 2008, a Multiner havia reavaliado
os gastos, e considerou que o projeto era inviavel. Ou seja, mesmo tendo sido declarada a
inviabilidade do Projeto Biomassa nas Demonstra¢des Financeiras da Multiner S/A de 31/12/2008,
publicadas em 31/12/2009, o Laudo ainda defendia sua atratividade, apresentando-o como uma
variante da matriz energética do portfolio da Multiner S/A e um diferencial de sustentabilidade.
Conforme a PREVIC?"!, esse fato ilustra o nivel de comprometimento do elaborador do laudo com
a veracidade das informagdes, pois sequer dos relatorios de auditoria independente a LD

Consultoria parece ter tido o cuidado de ter procurado tomar conhecimento.

Uma outra inconsisténcia grave do laudo elaborado pela LD Consultoria em

Informatica esta na taxa de desconto encontrada.

Quanto a esse ponto, a FGV PROJETOS?* traz importantes consideragdes sobre
os equivocos cometidos pela LD Consultoria ao calcular a taxa de desconto. Embora o laudo
analisado pela FGV PROJETOS tenha sido aquele elaborado para a PETROS, os apontamentos

feitos sdo aplicaveis também ao laudo da LD Consultoria produzido para o POSTALIS.

De acordo com a FGV, os projetos ndo apresentam de forma completa a
Demonstracao de Resultados Projetada, pois elas se encerram no Resultado da Atividade (EBIT),
ou seja, antes da despesa e receita financeira e do IR. Em todos os projetos as projecdes foram
desenvolvidas em R$ nominais, porém a Taxa de Desconto utilizada esta em dolares (USS$), ou

seja, ndo foi feita a conversdo de ddlares para reais, o que reduziria o valor presente liquido de

201 Fls. 49 do Relatorio de Fiscalizagio do Auto de Infragdo n° 14/2017/PREVIC e Auto de Infragdo n°
14/2017/PREVIC encontram-se nos arquivos “6 — Relatorio do AI 14-2017_ PETROS_FIP Multiner” ¢ “5 - AI 14-
2017 PETROS_FIP Multiner”, respectivamente, salvos na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n°
1.16.000.000999/2016-47.

202 O relatorio da FGV encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. 3072/3148.
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todos os projetos. O beta alavancado também foi considerado em um valor extremamente baixo,
fugindo dos padrdes do setor e da razoabilidade. Além disso tudo, o fator de alavancagem deveria
considerar uma aliquota de IR+CSSL de ordem de 15,25%, uma vez que ha uma reducao de 75%
do IR por conta de os projetos estarem localizados na area da SUDENE. Levando em conta essas
observagdes, a FGV apontou como taxa de desconto o montante de 20,72%. Para melhor

compreensdo, transcrevemos as consideragdes da FGV203:

Em todos os projetos observados ndo ¢ aprestada de forma completa a Demonstragdo de
Resultados Projetada, pois elas se encerram no Resultado da Atividade (EBIT), ou seja,
antes da despesa e receita financeira e do IR. Por conta deste artificio ndo ¢ aplicado o
montante das despesas financeiras e do imposto de renda e contribui¢@o social. O laudo
apresenta apenas o resultado liquido projetado, que ¢ a base (ou seja, a primeira linha) do
calculo do Fluxo de Caixa do Acionista Projetado;

Além disso, em todos os projetos as projecdes foram desenvolvidas em R$ nominais,
porém a Taxa de Desconto utilizada estd em US$ (ddlares norte-americanos) o que
significa que ndo foi feita a conversdo da taxa em dolares para reais. Caso fosse feito
(como ¢ o correto) elevaria a taxa de desconto e consequentemente reduziria o Valor
Presente Liquido de todos os projetos;

Ainda com relag@o a taxa de desconto, para o calculo do beta alavancado, foi considerado
um fator de alavancagem extremamente baixo, - 0,59 considerado pela LD como estrutura
de capital da companhia a valor de mercado — o que foge inteiramente, tanto dos padroes
do setor, como dos niveis de razoabilidade em termos de estrutura de projetos, para uma
empresa tamanha alavancagem, haja vista, que para todos os projetos o Laudo LD
considera que 75% dos investimentos serdo financiados com capital de terceiros
(BNDES); e

O fator de “alavancagem” deveria considerar uma aliquota de IR + CSSL da ordem de
15,25%, ao invés de 34% como apresentado. Tal diferenca se deve a redugdo de 75% do
IR por conta de os projetos estarem localizados em 4rea da SUDENE.

Ademais, conforme observado pelo laudo da SPPEA2%, a pratica de adotar taxas
de desconto iguais para empreendimentos diferentes, como feito pela LD Consultoria, sinaliza
que a empresa avaliadora nao considerou os riscos especificos de cada uma das usinas elétricas, e,

portanto, o calculo da taxa de desconto nao foi feito de maneira prudente e com o devido rigor

203 O relatorio da FGV encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. 3072/3148.
2040 Parecer Técnico n° 1863/2018 — SPPEA da Secretaria de Pericia, Pesquisa e Analise da PGR encontra-se nas
fls. 2903/2923, volume XV, do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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técnico. Como cada projeto apresenta diferentes niveis de alavancagem, diferentes infraestruturas
fisicas e diferentes tipos de matriz energética, espera-se que o nivel de risco de cada um deles seja
distinto e ndo seja apenas condicionado aos acordos de PPA. Além disso, as usinas localizam-se
em diversas regides geograficas, e, consequentemente, estdo sujeitas a incertezas relativas as
condi¢des locais do mercado de trabalho, da existéncia de fornecedores de insumos e das diversas

legislacdes locais relativas ao uso do solo e ao meio ambiente.

Ainda conforme o laudo da SPPEA, causa estranheza também o fato de a LD
Consultoria utilizar exatamente a mesma taxa de desconto na avaliagao da UTE Cristiano Rocha

e na avalia¢do dos projetos com PPA, que sequer tinham infraestrutura fisica. Transcrevemos:

Chama aten¢ao o fato da CG Quatro Consultoria e da LD Consultoria aplicar exatamente
amesma taxa de desconto na avaliagdo da UTE Cristiano Rocha e na avaliag¢ao dos projetos
com PPA que ndo tinham qualquer infraestrutura fisica, possuindo uma estrutura tipica-
mente greenfield. Aplicar uma mesma taxa de desconto para empreendimentos com dife-
rentes estagios de maturacdo e com diferentes niveis de risco pode ser considerado um
grave erro técnico, uma vez que as taxas de desconto captam exatamente o nivel de risco
de um negdcio.
O Parecer Técnico da SPPEA também observa que a LD Consultoria citou apenas
as fontes da taxa livre de risco (Bloomberg e Valor Econdmico) e prémio de risco (website do
professor Aswath Damondaram), deixando de informar a fonte dos dados utilizados para o calculo

do indice beta?®.

Ja em relacdo ao risco de ndao obtencdo de financiamento, o laudo da LD
Consultoria, embora faca referéncia aos custos na defini¢do da taxa de desconto, em nenhum
momento aborda a relevancia da proporcao do financiamento necessario. Com efeito, a Multiner
possuia um capital social de R$728 mil de seus socios originais (agoes ON) e de R$15,66 milhdes
do BVA (agdes PN) e¢ que o aporte do FIP alcangasse os R$412 milhdes pretendidos, isto

representaria cerca de 5,98% do investimento pretendido. Considerando-se todos os projetos

2050 Parecer Técnico n° 1863/2018 — SPPEA da Secretaria de Pericia, Pesquisa ¢ Analise da PGR encontra-se nas
fls. 2903/2923, volume XV, do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (pagina 29 do laudo).

SGAS 604, Lote 23, Brasilia-DF — CEP: 70.200-640
Tel.: (61) 3313-5268 / Fax: (61) 3313-5685 M P F
132

Ministério Publico Federal

Para verificar a autenticidade acesse

Assinado digitalmente em 06/12/2019 16:56.

Chave 76F57703.CE72EB2F.0B26C3F3.DBC9E723

http://www.transparencia.mpf.mp.br/validacaodocumento.



MINISTERIO PUBLICO FEDERAL
Forga-Tarefa Greenfield

arrolados, o investimento alcangaria R$10,178 bilhdes, o que agravaria a propor¢ao, que passaria

a ser de 4,21%. Conforme relatério de fiscalizagdo da PREVIC:

218. Em relacdo ao risco de ndo-obtencdo de financiamento, embora a referéncia aos custos
na defini¢do da taxa de desconto, chama a atengdo que em nenhum momento o laudo aborde
a relevancia da proporg¢éo do financiamento necessario. De acordo com o quadro constante
na pagina 16 do laudo, os vinte e sete projetos que contribuiram para apurar o valor da
Multiner demandariam R$7,158 bilhdes em investimentos. Considerando que a Multiner
possuia um capital social de R$728 mil de seus socios originais (a¢des ON) e de R$15,66
milhdes do BVA (agdes PN) e que o aporte do FIP alcangasse os R$412 milhdes pretendi-
dos, isto representaria cerca de 5,98% do investimento pretendido. Considerando-se todos
os projetos arrolados, o que incluiria uma termelétrica a o6leo, a hidrelétrica no Chile e as
trinta usinas do Projeto Biomassa, o investimento alcangaria R$10,178 bilhdes, o que agra-
varia a propor¢ao, que passaria a ser de 4,21%.

219. Mesmo que o laudo ndo tenha referido, as avaliagdes realizadas no ambito da PETROS
nao poderiam ter deixado de abordar os riscos de executar vinte e sete projetos com tama-
nha dependéncia de recursos de terceiros.

Ainda como bem observado pelo laudo da SPPEA, a LD Consultoria utilizou as
mesmas premissas da CG QUATRO Consultoria??® para o calculo do FCLA. Com efeito, as
receitas dos projetos com PPA foram fundamentadas nos respectivos contratos de fornecimento de
energia, as receitas dos projetos sem PPA foram baseadas em resultados dos ultimos leildes e as
premissas para os custos operacionais e fixos foram baseadas em referenciais de mercado e
orcamentos realizados pelas empresas que ofertam esse tipo de servigo. Ambos os laudos também
ndo apresentaram descri¢ao e detalhamento das informagdes empregadas para a elaboracdo das

premissas das receias e despesas utilizadas no céalculo da FCLA?:

Em relacdo aos laudos elaborados pela LD Consultoria para subsidiar a decisdo de
investimento da PETROS e da POSTALIS, foi observado a utilizagdo das mesmas
premissas adotadas pela CG Quatro Consultoria para o calculo do FCLA. Assim, as receitas
dos projetos com PPA foram fundamentais nos respectivos contratos de fornecimento de
energia, as receitas dos projetos em PPA foram baseadas em resultados dos tltimos leiloes
€ as premissas para os custos operacionais e fixos foram construidas utilizando referencias
de mercado e orgamentos realizados pelas empresas que ofertam esse tipo de servico. Da
mesma forma que a avaliacdo feita pela CG Quatro, o laudo da LD Consultoria também
ndo apresentou a descrigdo e o devido detalhamento das informagdes empregadas para a

206 Empresa responsavel pela elaboragdo da valuation da Multiner S.A. para a FUNCEF.
207Q Parecer Técnico n° 1863/2018 — SPPEA da Secretaria de Pericia, Pesquisa ¢ Analise da PGR encontra-se nas
fls. 2903/2923, volume XV, do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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elaboragdo das premissas das receitas e despesas utilizadas no calculo do FCLA, o que
demonstra pouca confiabilidade.

Ainda de acordo com o laudo da FGV Projetos?®®, além de verificar os VPLs dos
diferentes projetos da MULTINER S.A., deveria ter sido realizado estudo prospectivo da empresa
em si, através de projecao consolidada do Fluxo de Caixa, Demonstragao de Resultados e Balango
Patrimonial. Se esse estudo tivesse sido realizado, o que era o esperado em razdo do valor do

investimento, ficaria evidenciada a total inviabilidade da Multiner S.A.

Outro meio ardiloso de que se valeu a LD Consultoria para elevar artificialmente
o valor da Multiner S.A. foi a minimizacdo dos riscos envolvidos no negdcio, seja por negligenciar
seus potenciais efeitos danosos quando do calculo do “valor justo da empresa”, seja pela
manipula¢do das informagdes pertinentes, ou, ainda, seja por falsear a respeito dos eventuais

fatores mitigadores dos riscos.

A LD Consultoria, além da usina em operagdo, como ja dito, utilizou 27 (vinte e
sete) projetos de usinas para apuracdo do valor final da Multiner S.A. em R$ 2,774 bilhdes.
Todavia, o laudo ndo descreveu os empreendimentos, ou seja, ndo indicou o estigio do
desenvolvimento dos projetos e as peculiaridades de cada usina. Nesse sentido, o relatorio

elaborado pela PREVIC?? ¢ bastante esclarecedor:

Para ilustrar o foco da avaliagdo, enquanto o laudo reserva trés paginas para apresentar seu
portfolio de usinas, consome sete apenas para descrever as metodologias disponiveis para
realizar a avaliagdo — sem considerar as quatro paginas que apresentam os resultados da
avaliacdo. As unicas informacdes apresentadas sio o municipio de localizacio, a fonte,
a _capacidade de geracdo e se o projeto possui ou nio possui PPA?!’. As informagdes
sobre as usinas sdo apresentadas em forma de tabela. O laudo ndo refere se o terreno para
instalacdo da usina ja foi escolhido, se ja esta disponivel (arrendado, comprado, alugado,
etc.) para construgdo, se o financiamento ja esta encaminhado, se as diferentes licencas

208 O relatorio da FGV encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. 3072/3148.

209 O Relatério de Fiscalizagdo do Auto de Infragdo n° 14/2017/PREVIC e Auto de Infragdo n° 14/2017/PREVIC
encontram-se nos arquivos “6 — Relatorio do AI 14-2017 PETROS_FIP Multiner” e “5-AI 14-2017_PETROS_FIP
Multiner”, respectivamente, salvos na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n°® 1.16.000.000999/2016-
47. Embora o relatdrio e o auto de infragdo sejam referentes ao investimento realizado pela PETROS no FIP Multiner,
as conclusdes também sdo aplicaveis para o investimento do POSTALIS no mesmo fundo.

20 PPA (Power Purchase Agreement) é espécie de contrato de compra e venda de energia, ou de fornecimento de
energia, firmado entre o empreendedor (produtor ou fornecedor) e o comprador ou consumidor, com vigéncia de longo
prazo e sujeito a controle por parte da Agéncia Nacional de Energia Elétrica — ANEEL.
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ambientais, prévia, de instalagdo e de operacdo estdo encaminhadas, se o fornecimento de
equipamentos esta assegurado, se o prazo entre a encomenda e o recebimento estdo
condizentes com a previsdo de entrada em operacdo, se ja foram selecionadas as
companhias seguradoras que irdo proporcionar cobertura aos riscos nos diferentes estagios
da instalacdo e operagcdo da usina, se a mao-de-obra que ird atuar na instalacdo e na
operagdo da usina ja esta tendo sua contratagdo preparada, se o mercado local € capaz de
oferecer a qualificacdo necessaria ou se exigird contratagdo de outras localidades.

Nao havendo descri¢do detalhada acerca da situagdo das usinas, consequentemente
ndo houve avaliacdo alguma sobre os riscos dos empreendimentos. Com efeito, o Laudo de
Avaliagdo da LD Consultoria restringindo-se, tdo somente, a arrolar os riscos dos
empreendimentos, deixando claro que o objetivo do laudo era fornecer “estimativas e projecdes”,

ndo cabendo a analise dos riscos:

2.6 Fatores de Risco

Diversos fatores podem influenciar os resultados operacionais da companhia, fazendo com
que ndo sejam alcancadas as estimativas e projegdes utilizadas nesta avaliagao.

Dentro dos riscos arrolados no Laudo de Avaliagao estava o de ndo vencer as
licitagdes e de implantacdo e de operagdo das usinas, bem como outros “riscos sistematicos”, nos

seguintes termos:

O primeiro ponto a ser considerado ¢ que grande parte dos projetos da Multiner participara
de processos licitatorias futuros, ndo sendo possivel assegurar o sucesso destes
empreendimentos nestas licitagdes.

As usinas que ja possuem contrato e as que virdo a ter sucesso nos processas de venda de
energia possuem uma série de riscos durante a sua implantagdo. Entre as mais relevantes
temos: o risco da ndo obtencdo de licenciamento ambiental, o risco da ndo obtengdo de
financiamento (ou que estes tenham condigdes diferentes das estimadas) e a risco de
indisponibilidade de equipamentos (dado que o nimero de fornecedores para este mercado
¢ limitado).

Existem riscos técnicos durante a implantagdo, que podem ser mitigadas com os seguros
adequados. Durante a operagao, existe o risco de que as premissas operacionais utilizadas
nas avaliagdes ndo se verifiquem, de forma a afetar os resultados econdmicas de cada
empreendimento, assim como indisponibilidade de combustivel.

Além dos riscos especificos da atividade de geragdo de energia, existem outros riscos
sistematicos como: a volatilidade cambial (dado que diversos equipamentos utilizados na
geracdo de energia sdo importados), alteragdo na politica tributaria e riscos inerentes a
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mudangas politicas (dada que a Brasil ocasionalmente atravessa instabilidades desta
natureza).

Ao tratar dos riscos atinentes a atividade da empresa, o laudo de avaliacdo além de
ndo os abordar com a devida relevancia e ndo demonstrar de que forma foram considerados na
avaliacdo final do valor da empresa, sugere, sem maiores explica¢des técnicas, que a experiéncia
dos dirigentes da empresa ¢ fator de mitigacao dos riscos apontados — dentre os quais, riscos que

ndo estdo sujeitos a atuagdo dos executivos. Vejamos:

Apesar de todos os riscos, sistematicos e idiossincraticos, envolvidos, acreditamos que a
qualidade dos projetos, aliada a expertise técnica e experiéncia da equipe da Multiner trara
éxito aos empreendimentos planejados pela empresa.

Conforme bem observado pela PREVIC?!!, a experiéncia de uma equipe que
executa um unico empreendimento, no caso a Usina Cristiano Rocha, ndo dispde de tempo hébil
para multiplicar sua escala por vinte e sete outros projetos e continuar a executa-los com a mesma

expertise a0 mesmo tempo, conforme bem lembrado pelo relatério da Previc (item 220).

Ademais, foi justamente a gestdo ndo profissionalizada da empresa que gerou o
fracasso do empreendimento e foi um dos motivos que justificou a reorganizacao da Multiner S.A.
em 2012, com a alteragcdo dos controladores, conforme sera adiante descrito, o que demonstra o
tom meramente retorico da consideragdo feita pela LD CONSULTORIA quanto ao fator de

mitigacao de riscos.

Ainda quanto aos riscos, a LD CONSULTORIA incluiu no portifélio da Multiner
S.A. a UTE Cristiano Rocha, localizada em Manaus-AM, conforme exposto acima. Contudo, a
Multiner S.A. havia apenas negociado em fevereiro de 2008 a op¢do de compra de 66,34% das
acdes da empresa 2007 Participagdos S.A., detentora de 99,9% das a¢des da RAESA, que por sua
vez explorava a UTE Cristiano Rocha. O exercicio da op¢do de compra somente ocorreu em 8

mar¢o de 2010, quando a Multiner S.A. se tornou proprietaria da 2007 Participagdes S.A. e,

211 O Relatério de Fiscalizagdo do Auto de Infragdo n° 14/2017/PREVIC e Auto de Infracdo n° 14/2017/PREVIC
encontram-se nos arquivos “6 — Relatorio do AI 14-2017 PETROS_FIP Multiner” e “5-AI 14-2017_PETROS_FIP
Multiner”, respectivamente, salvos na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-
47. Embora o relatdrio e o auto de infragdo sejam referentes ao investimento realizado pela PETROS no FIP Multiner,
as conclusdes também sdo aplicaveis para o investimento do POSTALIS no mesmo fundo.
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consequentemente, da sua controlada, a RAESA. Também na mesma data a Multiner S.A. adquiriu
mais 29,70% do capital da empresa 2007 Participagdes, passando a totalizar 96,04% do capital da
empresa. Havia, portanto, um risco de eventual default da RAESA, o que poderia gerar
consideravel prejuizo ao fundo de pensdo, ja que era a Unica usina do portfélio que estava em
opera¢do. Contudo, LD CONSULTORIA?!? incluiu indevidamente a UTE Cristino Rocha no
portfolio da Multiner antes mesmo do exercicio da op¢ao de compra e niao considerou o risco
de default. A esse respeito, constou do laudo da FGV Projetos 2!*:
(1) o controle acionario da RAESA nao pertencia a Multiner S.A, sendo de sua
propriedade apenas uma opg¢ao de compra que poderia, ou nao, ser exercida. Caso
ndo fosse exercida, a afirmativa colocada no parecer deixaria de existir; (ii) a emisao
das CCB's no montante de R$ 250 milhdes, da qual o INFRAPREV adquiriu 3
CCSs, totalizando RS 15,0 milhdes (segundo os documentos recebidos) tinha como
garantia a cessdo dos direitos de comercializagcdo da energia a ser gerada. Nesse
contexto, um eventual default da RAESA implicaria na continuidade do pagamento
da CCB pela entidade que viesse a ficar com seus ativos. No entanto os cotistas do

FIP, que compraram acdes do FIP perderiam seus recursos, pois a mesma RAESA
deixaria de constar como controlada do Multiner S A.

Ainda sobre a andlise dos riscos, o relatorio da FGV Projetos também destacou a
falta de equilibrio financeiro da Multiner S.A., que para implementar os 28 projetos precisaria de
cerca de R$ 7,158 bilhdes e, mesmo considerando os financiamentos do BNDES na proporgao de
75% do orgamento, a companhia teria de aportar ainda os 25% restantes, o que equivale R$ 1,789
bilhoes, o que é incompativel com a captagdo dos R$ 412 milhdes propostos no FIP Multiner, ainda
mais se considerar que as agdes adquiridas pelo FIP tem a op¢ao de poderem ser resgatadas a taxa

de IGP-M + 9,5%.

Conforme apontado pelo SPPEA?!4, apesar do elevado nivel de alavancagem da
Multiner S.A. e de seus prejuizos recorrentes no periodo de 2007 a 2009, a érea técnica do

POSTALIS ndo elaborou nenhum tipo de avaliagdo prévia dos riscos de crédito e da incerteza

212P1C 1.16.000.000999/2016-47, f1s. 3080/3081, 3104, 3084v° € 3150 do PIC.

213 O relatério da FGV encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. 3072/3148 (fls. 26 do laudo).

2140 Parecer Técnico n° 1863/2018 — SPPEA da Secretaria de Pericia, Pesquisa ¢ Analise da PGR encontra-se nas
fls. 2903/2923, volume XV, do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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relacionada ao excesso de alavancagem do projeto ao longo do processo decisorio de entrada no

FIP.

Também quanto aos riscos, importa consignar que o unico detalhamento existente
para cada uma das vinte e oito usinas ¢ uma planilha contendo rubricas contabeis descrevendo
contas patrimoniais e de resultado, passando a retratar em seguida, sem qualquer diferenciagao,
um ativo com valor de R$ 2,774 bilhoes. Verificou-se, assim, que o laudo apurou um valor presente
pressupondo que absolutamente tudo na implantac¢do de cada usina daria certo, sem a avaliagao de

riSCos.

Outro fator que merece registro no que tange a avaliagdo da Multiner refere-se a
auséncia de qualquer verifica¢do concreta acerca da situagdo da empresa (due diligence) por parte
do POSTALIS e da avaliadora. A consequéncia imediata dessa omissao ¢ que os dados utilizados
como premissa para a elabora¢do do Laudo de Valuation foram exatamente os fornecidos pela
empresa avaliada (conforme expressamente consignado no préprio Laudo emitido pela consultoria
contratada), sem qualquer critica/verificagdo das informagdes, nem da avaliacdo de ativos e

passivos — o que, no caso concreto, efetivamente agravou a inadequacio do valor final

apresentado pela LD Consultoria em Informatica.

Tal fato fica evidente na primeira folha do laudo, pois embora refira o acesso a
“outras fontes publicas de informagdo”, o Disclaimer nunca os precisa ou os detalha, deixando
claro que a tnica fonte de informagdes utilizada para fundamentar a emissdo da avaliacao foi a

propria companhia avaliada:

Disclaimer

(..)

No que tange ao papel da LD para preparar este laudo de avaliagdo da Multiner, a LD se
baseou nas informacdes contidas nas demonstracdes financeiras auditadas da
companhia avaliada, em certas informacdes financeiras ¢ de outras informagdes cuja
natureza ¢ de conhecimento publico relacionadas a Multiner, bem como certas analises e
outras informacdes internas gerenciais que nos foram fornecidas pela administracio
da Multiner. A LD manteve conversas com funciondrios e executivos seniores da
Multiner, tendo sido o foco de tais conversas os negocios e as perspectivas da empresa.
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Todas avaliacdes, projecoes, estimativas e outras premissas contidas neste laudo de
avaliacdo (incluindo aquelas relacionadas a performance financeira e operacional) foram
preparadas a partir de informacdes fornecidas (oralmente ou por escrito) pela
Multiner ou originadas de outras fontes publicas de informacao. (Grifamos)

Conforme apontado pela PREVIC?!3, o Disclaimer indica de forma expressa que,
embora ndo tendo conferido as informagdes prestadas e que “ndo preparou nem obteve qualquer
avalia¢do independente de ativos e passivos da Multiner”, sem esclarecer as consequéncias que

sofreria em caso de um eventual engano seu, confia nos administradores da Multiner:

Para fins do presente relatorio, a LD assumiu e confiou na precisdo e completitude das
informagdes disponibilizadas, ndo tendo conduzido qualquer inspegao fisica de quaisquer
dos ativos e propriedades, bem como nao preparou nem obteve qualquer avaliacao inde-
pendente de ativos e passivos da Multiner. Entretanto a LD considera que as informagoes
utilizadas para elaborag@o do presente laudo de avaliagdo sdo consistentes. (Grifamos)

Ha inclusive pontos do laudo que evidenciam de maneira incontroversa que, além

de a propria companhia ter sido a fonte das informacdes do laudo, foi ela também a redatora do

laudo:

2.4.3 Programa de Geragao Hidrelétrica

No segmento de geracao hidrelétrica pessuimos direitos sobre o estudo de inventario de

uma UHE, com investimento total estimado no montante de R$1 bilhdo e capacidade ins-

talada de 330 MW, a ser localizada no estado de Santa Catarina. A concessao para cons-
trugdo e operagdo da UHE sera obtida por meio de processo de leildo a ser realizado pela

ANEEL, possivelmente em 2010. (Grifamos)

Além disso tudo, as projegdes sobre oportunidades futuras ndo poderiam ter rece-
bido o destaque que receberam no laudo da LD Consultoria, sem emprestar ao laudo uma carac-
teristica de material publicitario. O laudo de avaliag¢do presta-se a arrolar uma série de planos que
representavam nao mais do que pretensdes da companhia avaliada, chegando a relatar uma

provavel parceria comercial com um “grande grupo chinés”.

215 O Relatério de Fiscalizagdo do Auto de Infragdo n° 14/2017/PREVIC e Auto de Infragdo n° 14/2017/PREVIC
encontram-se nos arquivos “6 — Relatorio do AI 14-2017 PETROS_FIP Multiner” ¢ “5 - AI 14-

2017 _PETROS_FIP Multiner”, respectivamente, salvos na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n°
1.16.000.000999/2016-47.
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Ainda quanto ao viés publicitario do laudo, vale notar que o documento reservou
um item especifico para promover — em vez de avaliar — o que seriam os diferenciais competi-

tivos da Multiner:

2.5 Diferenciais Competitivos

O segmento de geragdo de energia elétrica estd em constante expansido, tanto no Brasil
como em outros paises da América Latina. Diversos estudos apontam para demandas cres-
centes tanto para o mercado livre quanto para o regulado, gerando oportunidades néo
apenas para a companhia, mas para o setor privado de geragdo de energia em geral. Além
das inimeras oportunidades de negécio, o setor de geragdo de energia possui marcos
regulatorios bem definidos, provendo seguranga institucional a este setor. Os projetos de-
senvolvidos ou em fase de desenvolvimento da Multiner possuem fortes diferenciais
competitivos frente aos concorrentes. A diversificagdo da matriz energética dos empre-
endimentos faz com que a companhia atue tanto como seguradora do sistema elétrico,
na forma de usinas por disponibilidade, como também como fornecedora de energia para
atender a crescente demanda. Estes projetos estdo em locais cuidadosamente selecionados
de modo a otimizar a logistica dos insumos e minimizar os custos com transmissao. (Gri-
famos)

Aqui, fica ainda mais evidente o conluio havido entre a LD Consultoria, por meio
dos sécios DIEGO DE MAGALHAES OZORIO ¢ LUIZ DE MAGALHAES OZORIO, ¢ a
Multiner S/A, por meio dos sécios/controladores a época JOSE AUGUSTO FERREIRA DOS
SANTOS ¢ JORGE AMILCAR BOUERI DA ROCHA, uma vez que a valuation
criminosamente confeccionada foi embasada apenas em informagdes indicadas e disponibilizadas
diretamente pela propria empresa-alvo, que seria beneficiada com os aportes indevidos do

POSTALIS.

Ainda quanto ao conluio entre a empresa Multiner S.A. e LD CONSULTORIA,
importante consignar as informacdes obtidas com a quebra de sigilo bancario determinada nos
autos n 35352-72.2016.4.01.3400, da 10* Vara Federal da Secdo Judiciaria do Distrito Federal.
Conforme extrato abaixo, mesmo apés a LD CONSULTORIA ter recebido do POSTALIS?!
pelo servico prestado em razdo da avaliagdo da MULTINER S.A., esta empresa estranhamente

também depositou em favor da avaliadora o montante R$ 73.203,00, em depositos datados de

26O relatério de pagamentos do POSTALIS encontra-se na midia acostada aos autos do PIC n°
1.16.000.000999/2016-47, fls. 3196/3198.
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04/12/2009 e 11/01/2010. Note-se que os depodsitos foram realizados em periodos proximos ao da

avaliagdo fraudulenta que fundamentou o investimento no FIP Multiner.

| DATA_LANCAN NOME_BANCO  NUMERO_A¢ NUMERO_COKTA TIPO_CONTA  NOME TITULAR CPF_CNP)_TITULAR NATUREZA VALOR_TRANSACAO  CNAB DESCRICAQ_LANCAMENTO NOME_PESSOA_OD NUMERO_BANCO_OD NUMERO_AGENC
04122008 BANCO DO BRASLL ) oozt Corta Corrente LD CONSULTORIA BM INFORMATICA S/C Emmmm C 3650150 TRANSFERENCIA INTERBANCARL/ TED TRANSFERENCIA ELETROISPON MLTINR S A T B
|LWoy20l0 BANCO DO BRASIL ) Szt Corta Corrente LD CONSULTORIA BM INFORMATICA SIC mm C 3660150 TRANSERENCIA INTERBANCARY/ TED TRANSFERENCIA ELETROISPON MLTINR S A T )

Assim, a manipulacdo verificada nos laudos da LD Consultoria foi relevante para
inflar o valor dos ativos da Multiner, ou seja, para realizar o que chamamos aqui de
“sobreprecificacdo” de ativos. De acordo com o constatado pela CPI dos Fundos de Pensdo, os
equivocos propositadamente cometidos no processo de avaliacio da Multiner S.A. causaram
prejuizos financeiros aos investidores e fizeram com que o FIP tivesse participag¢do aciondria muito
menor que a que realmente teria direito. Transcrevemos o que diz o relatorio da CPI quanto a esse

ponto:

“A consequéncia pratica do “erro” de avaliacdo do valor da Multiner S/A foi, além do
prejuizo financeiro aos investidores, o fato de o FIP ter ficado com uma participagdo
acionaria muito menor do que se houvesse ocorrido a devida valuation da empresa-alvo.
Em outras palavras, com base na avaliagdo feita pela empresa contratada pelo proprio FIP,
a valor investido na Multiner S/A deveria corresponder a cerca de 68% das agdes da
empresa, ao invés de apenas 20%.” (pagina 651)

Vale notar que essa evidente imparcialidade e falta de independéncia sequer foi

objeto de ponderagdo pelo POSTALIS.

Chama também a atencdo o fato de os laudos que avaliaram a Multiner S.A. para a
FUNCEF, PETROS e POSTALLIS, conterem valores totalmente divergentes, muito embora tenham
eles se baseado no mesmo conjunto de informacgdes fornecidas pela propria empresa e terem sido
elaborados num intervalo proximo de tempo (entre fevereiro a agosto de 2009). Vale notar que
todos esses laudos também contaram com a participagio de DIEGO OZORIO DE AZEVEDO,
ora na empresa LD Consultoria, ora na empresa CG QUATRO. Com efeito, a LD Consultoria
estimou a Multiner em R$ 2,774 bilhdes para o POSTALIS (03/02/2009), em R$ 3,149 bilhoes
para a PETROS (22/05/2009) e R$ 2,196 bilhdes para a FUNCEF (31/08/2009)!7.

2170 Parecer Técnico n° 1863/2018 — SPPEA da Secretaria de Pericia, Pesquisa e Analise da PGR encontra-se nas
fls. 2903/2923, volume XV, do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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O que ¢ mais grave ¢ o fato de os laudos elaborados pela LD Consultoria para o
POSTALIS e PETROS conterem divergéncias sensiveis quanto ao prego final da empresa, embora
confeccionados praticamente no mesmo periodo (fevereiro e maio de 2009) e com base nas
mesmas premissas. Note que, com exce¢do dos valores das empresas, o laudo elaborado para a
PETROS ¢ praticamente uma copia daquele elaborado para o POSTALIS. Mesmo assim o valor
encontrado para a empresa foi totalmente divergente. A proposito, a PETROS, ap6s a deflagragao
da Operagao Greenfield, encontrou no arquivo morto da sua Assessoria de Novos Projetos (ANP)
uma valuation da Multiner enderecada ao POSTALIS e elaborada pela LD Consultoria de
Informatica. Esse fato deixa claro que os laudos foram confeccionados sem qualquer rigor técnico

e apenas para justificar o investimento fraudulento no FIP Multiner.

Também ndo houve por parte do POSTALIS um exame adequado nos documentos
elaborados no processo que culminou com a decisdo de investimento no FIP Multiner, tais como
o risco de regulacdo do mercado elétrico, incertezas macroecondmicas decorrentes da crise
mundial e da crise brasileira que ja eram percebidas em 2009, alteragdes na demanda por energia
elétrica, oscilacdes na demanda de energia elétrica por consumidores, escassez de recursos
naturais, interrup¢des do sistema de transmissdao, problemas operacionais e técnicos ou danos

fisicos nas instalagdes, entre outros.

Essa inexisténcia de andlise apurada por parte do POSTALIS acerca dos riscos
elencados no laudo de avaliagdo foi percebida ja no Relatorio de Fiscalizagdo — RF N°

01/2015/CFDF/PREVIC e no Auto de Infragdo N° 0029/15-79213:

Ha que se destacar ainda que o proprio regulamento do FIP apresentava riscos aos
quais o Postalis poderia estar sujeito e que deveriam ter sido objeto de avaliacdo. Conforme
boletim de subscrigdo, os signatarios Alexej Predtechensky e Adilson Floréncio da Costa
assim declararam:

“O subscritor abaixo assinado declara, ainda, para todos os fins legais e de
direito, que: (i) esta de acordo com os termos e condi¢des expressos neste Boletim
de Subscricao; (ii) recebeu exemplar do Regulamento e do Prospecto do Fundo,
tendo ciéncia, aceito e concordado expressamente com o contetido do referido

2180 Relatorio de Fiscalizagdo — RF N° 01/2015/CFDF/PREVIC e do Auto de Infragdo N° 0029/15-79 encontram-se
nos arquivos “2015 RF CFDF 01 POSTALIS 400182317” ¢ “Al 0029 15 79 CFDF _POSTALIS 4002441967,
respectivamente, salvos na midia encartada no envelope de folha 73 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.
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documento, inclusive com o objetivo e a politica de investimento do Fundo, com
os fatores de risco aos quais o Fundo e seus quotistas estdo sujeitos, € com a Taxa
de Administracao e Taxa de Performance a ser cobrada pelo Fundo; (iii) esta ciente
do risco relativo a sua aplicagdo no Fundo, estando estes de acordo com a sua
situacdo financeira, o seu perfil de risco e a sua estratégia de investimento, ¢ a
possibilidade de ocorréncia de variagdes no patrimonio liquido do fundo, inclusive
de perda total do capital investido.”

Ha no regulamento a descri¢ao de onze riscos aos quais o FIP estava sujeito, dentro
os quais destacamos alguns que poderiam ter sido objeto de andlise pelo Postalis e que
posteriormente se mostraram relevantes para a situacao deficitaria que o FIP Multiner se
encontra atualmente:

Paragrafo Quinto — Os principais riscos a que o Fundo estd sujeito, pelas
caracteristicas dos mercados em que investe, sdo:

I - Risco Operacional da Companhia Alvo — Por ser um investimento caracterizado
pela participagdo na Companhia Alvo, todos os riscos operacionais da Companhia
Alvo incorrerem, no decorrer da existéncia do Fundo, sdo também riscos
operacionais do Fundo, uma vez que o desempenho do mesmo decorre da atividade
da referida empresa

I — Risco Legal — E o risco ligado, a possibilidade de interferéncias legais aos
projetos da Companhia Alvo que interfiram em sua performance, em detrimento do
patrimdnio do Fundo. Outro risco legal abordado diz respeito as demandas judiciais
que porventura a Companhia Alvo venha a ser ré, tais como indenizagdes por
desapropriagdes, prejuizos a propriedades particulares e danos ambientais;

111 — Risco de Mercado — E o risco ligado & possibilidade da variagdo da taxa de juros
ou do preco dos ativos do Fundo, durante o periodo de um investimento. Esta
variagdo do valor dos ativos do Fundo repassada ao valor da Quota e
consequentemente a rentabilidade do Fundo, podendo gerar baixa valorizagao ou
supervalorizagdo do patrimdnio. Outra forma de risco incorrida pelo Fundo diz
respeito as condi¢cdes econdmicas gerais, tanto nacionais como internacionais, as
quais por sua vez podem afetar tanto o nivel das taxas de cdmbio e de juros quanto
os precos dos papéis em geral. Tais sobressaltos nas condi¢des de mercado impactam
as expectativas dos agentes economicos, gerando consequéncias sobre os ativos que
compdem a carteira de titulos do Fundo

IV — Risco de Liquidez Os ativos que compoem, € que venham a compor, a carteira
do Fundo podem passar por periodos de menor volume de negodcios em seus
mercados, dificultando a execucdo de ordens de compra/venda, impactando a
formagao dos pregos desses ativos.

V — Risco de Crédito - Os titulos e outros Ativos que compdem a carteira ou que
venham integrar a carteira do Fundo estdo sujeitos ao risco de crédito do Governo
Federal. O risco de credito refere-se a possibilidade de ndo recebimento dos juros
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e/ou principal dos Valores Mobiliarios e Outros Ativos que compdem ou que venham
integrar a carteira do Fundo, com consequente impacto negativo na rentabilidade;

VI - Risco de Concentragdo — Consiste no risco, do Fundo aplicar até. 100% (cem
por cento) do Patrimoénio Liquido em ativos da Companhia Alvo.

VII - Restricdes ao Resgate e Amortizagao de Quotas e Liquidez Reduzida - O Fundo
¢ constituido sob forma de condominio fechado e, portanto, s6 admite o resgate de
suas Quotas ao término do prazo de duragcdo do Fundo. A distribuigdo de resultados
e a amortizagdo de Quotas serdo realizadas em conformidade com as regras, previstas
no presente Regulamento, observadas as orientagdes da Assembléia Geral de
Quotistas. Caso os Quotistas queiram se desfazer dos seus investimentos no Fundo,
poderdo realizar a venda de suas Quotas no mercado secundario, devendo ser
observado, para tanto, os termos e condigdes deste Regulamento. Considerando que
o investimento em quotas de fundos de investimento em participagdo ¢ um produto
novo, o mercado secundario para negociacao de tais quotas apresenta baixa liquidez,
e ndo ha garantia de que os Quotistas conseguirdo alienar suas Quotas pelo preco e
no momento desejados.

VIII - Propriedade das Quotas versus a Propriedade Valores Mobiliarios — Apesar da
carteira do Fundo ser constituida, predominantemente, pelos Valores Mobiliarios de
emissdo da Companhia Alvo, a propriedade das Quotas ndo confere aos Quotistas a
propriedade, direta sobre tais Valores Mobilidrios. Os direitos dos Quotistas sdo
exercidos sobre todos os ativos da carteira de modo ndo individualizado,
proporcionalmente ao niimero de Quotas que detém no Fundo.

IX — Nao Realizagdo de Investimento pelo Fundo — Os investimentos do Fundo sao
considerados de longo prazo e o retorno do investimento na Companhia Alvo pode
ndo ser condizente com o esperado pelo Quotista. Nao ha garantias de que os
investimentos pretendidos pelo Fundo estejam disponiveis no momento e em
quantidade convenientes ou desejaveis a satisfacdo de sua politica de investimentos,
0 que pode resultar em investimentos menores ou mesmo na ndo realizagdo dos
mesmos.

X — Inexisténcia de Garantia de Rentabilidade — A verificacdo de rentabilidade
passada em qualquer Fundo de investimento em participagdes no mercado ou no
proprio Fundo ndo representa garantia de rentabilidade futura. Adicionalmente, a
aplicacdo dos recursos do Fundo na Companhia Alvo que apresentem, riscos
relacionados a capacidade de gerag@o de receitas e pagamento de suas obrigagdes
nao permite que seja determinado qualquerparametro de rentabilidade seguro para o
Fundo. As aplicagdes realizadas no Fundo e pelo Fundo ndo contam com garantia do
Administrador, do Gestor, do Custodiante, de qualquer mecanismo de seguro ou do
Fundo Garantidor de Créditos — FGC, podendo ocorrer, inclusive, perda total do
patrimonio do Fundo e, consequentemente, do capital investido pelos Quotistas

XI — Risco Relacionado a Fatores Macroecondmicos - O Fundo estd sujeito aos
efeitos da politica econdmica praticada pelo Governo Federal e demais varidveis
exogenas, tais como a ocorréncia, no Brasil ou no exterior, de fatos extraordinarios
ou de situacdes especiais de mercado ou, ainda, de eventos de natureza politica,
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econdmica, financeira ou regulatéria que influenciem de forma relevante os
mercados financeiro ¢ de mercado de capitais brasileiro. Medidas do governo
brasileiro, para controlar a inflagdo e implementar suas politicas econdmica e
monetaria envolveram, no passado recente, alteragdes nas taxas de juros,
desvalorizagdo da moeda, controle de cambio, controle de tarifas, mudancas
legislativas, entre outras. Essas politicas, bem como outras condigdes
macroecondmicas, tém impactado significativamente a economia e o mercado de
capitais nacional. A adog¢do de medidas que possam resultar na flutuacdo da moeda,
indexagdo da economia, instabilidade de pregos, elevacdo de taxas de juros ou
influenciar a politica fiscal vigente poderdo impactar os negocios do Fundo. Além
disso, o Governo Federal, o Banco Central do Brasil e demais 6rgdos competentes
poderao realizar alteragdes na regulamentacao dos setores de atuacdo da Companhia
Alvo ou nos ativos financeiros, e titulos integrantes da carteira do Fundo ou, ainda,
outros relacionados ao proprio Fundo, o que podera afetar a rentabilidade do Fundo.

[...]

Portanto, ¢ possivel afirmar que a avaliagdo dos riscos feita pelo Postalis nao
cumpriu com as exigéncias previstas na legislacdo em vigor para a aquisi¢do do ativo.
Destacamos parte deste regramento presente na Resolugdo CMN n° 3.456/2007 para a
aquisicao de cotas do FIP Multiner realizada em 19/02/2009, e do regramento presente na
Resolugdo CMN n° 3.792/2009, para as cotas adquiridas em 02/12/2009.

Embora repleto de vicios, o laudo fraudulento da LD Consultoria foi acolhido por
ALEXEJ PREDTECHENSKY (na condi¢ao de Diretor Presidente e Administrador Estatutario
Tecnicamente Qualificado do POSTALIS), ADILSON FLORENCIO DA COSTA (na condigdo
de Diretor Financeiro e membro do Comité de Investimentos do POSTALIS), JOSE CARLOS
RODRIGUES DE SOUZA (na condi¢ao de membro do Comité de Investimentos do POSTALIS),
RICARDO OLIVEIRA AZEVEDO (na condi¢cdo de membro do Comité de Investimentos do
POSTALIS) e MONICA CHRISTINA CALDEIRA NUNES (na condicdo de membro do Comité
de Investimentos do POSTALIS).

Aqui cabe trazer a tona o manifesto conflito de interesses entre a Gestora do Fundo,
a empresa Multiner S.A., FIP Multiner e JOSE AUGUSTO FERREIRA DOS SANTOS. Com
efeito, a gestora do fundo (Vitoria Asset Management) era controlada por JOSE AUGUSTO
FERREIRA DOS SANTOS, que por sua vez também era controlador do Banco BVA, criador do
FIP MULTINER, e da CIA 44 de neg6cios, companhia que possuia uma participagao de 35% na
Multiner S.A.. A Multiner S.A também possuia debentures e CDBs do Banco BVA. Esse tipo de
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entrelacamento entre a gestora do FIP e um dos acionistas da companhia cria um forte risco de
conflitos de interesses: em situagdes em que existem divergéncias entre os sdcios-controladores da
Multiner S.A, a gestora do FIP teria incentivos em adotar acdes que pudessem beneficiar o grupo
BVA em prol das EFPCs. Além desse risco de conflitos de interesses, o entrelagamento com o
grupo BVA também acaba gerando uma concentracdo da exposicdo do FIP ao desempenho do
grupo. Sobre isso a Comissdo Técnica de Apuragdo (CTA) da FUNCEEF, conclusdo que também ¢

aplicavel ao presente caso apontou que?!”:

“8.3.3.4 A empresa transgrediu o artigo 36 da Instrugdo CVM n° 391/2003, uma vez
que o Sr. José Augusto Ferreira dos Santos detinha 100% do capital da Vitéria Asset
Management S/A, por meio de outras empresas de sua propriedade, possuia 44,8% do
capital da Multiner S/A, por meio da Cia. 44 de Negdcios, e era Presidente do Conselho de
Administracdo da Multiner S/A.”

O potencial alinhamento de interesses entre os integrantes do grupo econdmico do
Banco BVA S/A em detrimento dos interesses dos participantes do fundo de pensdo também

constou do relatorio da PREVIC??? (Caso PETROS).

Note que uma simples diligéncia por parte do POSTALIS constataria o mencionado
conflito de interesses, conforme apontado pelo relatorio da auditoria da KROLL 22!, ja mencionado

no item 3.

O proprio POSTALIS, antes mesmo de adquirir cotas do FIP Multiner, ja tinha
investido em empresas do grupo Multiner S.A.. Com efeito, em 20 de abril de 2006, o POSTALIS
adquiriu CCBs emitidas pela REASA, no montante de R$ 137.188.000,00, ¢ em 14/12/2007 e

219 Cf. Relatorio RE CTA 003/2017, de 14.7.2017. Arquivo denominado “Relatorio Final FIP MULTINER .pdf”,
salvo na midia encartada no envelope de fl. 1303 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (p. 126 do arquivo).

2200 Relatorio de Fiscalizagdo do Auto de Infragdo n° 14/2017/PREVIC e Auto de Infragdo n° 14/2017/PREVIC

encontram-se nos arquivos “6 — Relatorio do AI 14-2017 PETROS_FIP Multiner” ¢ “5-AI 14-2017_PETROS_FIP

Multiner”, respectivamente, salvos na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-

47.

221 O relatério da KROLL encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. fls. 2646/2746, volume XIV.
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25/06/2008 o Postalis adquiriu CCBs emitidas pela New Energy, no montante de R$
88.000.000,00. Em ambos os casos as CCBs tinha como estruturador o Banco BVA?%2,

Ou seja, uma simples diligéncia por parte do POSTALIS ja constataria a

existéncia do mencionado conflito de interesses, o que nao foi feito.

Cumpre notar que a Resolugdo CMN n° 3.456/07 exigia de maneira muita clara em
seu artigo 61 que o POSTALIS observasse o “potencial conflito de interesses e a concentragdo
operacional em contrapartes do mesmo conglomerado econémico-financeiro”, o que, repita-se,
ndo foi feito. Ora, na operacdo do FIP Multiner, havia uma gestora cujo objetivo Unico era comprar
acdes de uma companhia cujo acionista controlador e presidente do Conselho de Administra¢ao
era o Presidente e fundador do grupo econdmico da propria gestora. Restou evidentemente
configurado o potencial alinhamento de interesses e o risco que essa possibilidade representava
deveria ter sido identificado, avaliado, controlado e monitorado pelo POSTALIS, caracterizando,
portanto, a plena inobservancia da exigéncia do Conselho Monetario Nacional consignada no

artigo 61 do Regulamento anexo a Resolu¢do CMN n° 3.456/07.

Além disso, conforme bem observado pelo parecer técnico da SPPEA, muito
embora o valor do investimento fosse extremamente elevado, a area técnica do POSTALIS nao
realizou nenhum estudo proprio de avaliacdo da Multiner S.A., dependente exclusivamente de
consultorias contratadas, fato que em nenhum momento foi levantado em consideracdo pelo

COMIN ou pela Diretoria Executiva??®,

Vale notar, também, que 0 Comité de Investimentos do POSTALIS aprovou a

aplicacao de recursos no FIP Multiner em afronta direta as normas internas que tratavam

222Relatério confeccionado pelo POSTALLIS sobre o processo decisorio realizado no ambito do FIP Multiner, fls. 870

do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

2230 Parecer Técnico n° 1863/2018 — SPPEA da Secretaria de Pericia, Pesquisa ¢ Analise da PGR encontra-se nas
fls. 2903/2923, volume XV, do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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do processo decisorio de investimento (Politica de Investimento do Plano de Beneficio Definido

do POSTALIS?).

A Politica de Investimento do Plano de Beneficio Definido do POSTALIS prevé a
andlise prévia de risco, a qual deverd contemplar tanto as caracteristicas particulares do
investimento quanto o impacto que sua aquisi¢do causaria na carteira do plano de beneficios, em

termos de risco, retorno e necessidades atuariais (8.1.2.3.1 — Participagdes):

O total de recursos destinados as participagdes, seja pela carteira propria ou por fundo
especialmente constituido para este fim, serd determinado por processo de macro-alocagao,
ficando estabelecido que para deliberagdes que impliquem aumentar a quantidade de
qualquer ativo que ja conste na carteira propria do Instituto, ou realizar novas aquisi¢des
de semelhante natureza, devera ser realizado procedimento formal que compreenda
cumulativamente:

- A elaboragao de estudos por institui¢do financeira nao relacionada com aquela que estiver
oferecendo o ativo e por técnico ou analista do Instituto, se for para carteira propria, ou do
proprio fundo, comprovando a viabilidade da proposta, para apreciagdo do Comité de
Investimentos do Instituto ou do fundo;

- A demonstracdo da compatibilidade entre as premissas de liquidez e da busca de retornos
esperados ¢ as necessidades atuariais, inclusive quanto ao custeio do plano e ao custo de
oportunidade no momento da realizagdo do investimento;

Todavia, analisando a documentagdo que deu suporte ao investimento, a PREVIC
concluiu pela existéncia de irregularidades relacionadas ao processo de aquisi¢do do investimento.
Nesse sentido, o 6rgdo de fiscalizacdo aduziu que nenhum documento foi produzido pelo

POSTALIS para embasar o negdcio, além dos arrolados abaixo:
* Demonstragoes Financeiras 2008 da Multiner S/A;

» Apresentacdo em Power Point, datada de 26 de setembro de 2008 - “FIP

Multiner vs 2a. Apresentagdo™?%;

224 A Politica de Investimento do Plano de Beneficio Definido do POSTALIS encontra-se acostada as fls. 1031/1050
do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

225 Apresentagdo em Power Point, datada de 26 de setembro de 2008, encontra-se acostada as fls. 966/986 do PIC n°
1.16.000.000999/2016-47.
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* Minuta de uma Opinido Legal emitida pela Bocater, Camargo, Costa e Silva
realizada para o BVA Empreendimentos S/A sobre a aquisi¢ao por EFPC de quotas
do FIP Multiner, datada de 27 de outubro de 2008%%%;

* Apresentagdo em Power Point, datada de outubro de 2008, acerca da visdo geral

da companhia Multiner S/A%?7;

* Andlise realizada pela PSR Consultoria para a Multiner S/A, sem assinatura,
datada de margo de 2008, em arquivo Word, acerca da Avaliagdo das Oportunidades

de Investimentos em Empreendimentos de Geragdo de Energia Elétrica??8;

Quanto ao parecer apresentado pelo escritorio Bocater, Camargo, Costa e Silva,
datado em 27 de outubro de 2008, verifica-se que trata de mera manifestagcdo juridica sobre a
possibilidade de aquisi¢do, por entidades fechadas de previdéncias complementar, de quotas do
FIP Multiner, sem qualquer mengao concreta sobre os riscos, seguranga e rentabilidade envolvidos

no negocio:
Tem a presente a finalidade de apresentar nossa opinido legal em relagdo a preocupagio
externada pelo Consulente de eventual violagdo da norma prudencial de investimento por

EFPC que venha a adquirir quotas do FIP MULTINER e, ainda, em relagdo aos limites de
aplicagdo nessa modalidade especifica a luz da Resolugdo 3.456/2007

No que tange as apresentagdes em power point, datadas de setembro e outubro de
2008, acerca da visdo geral da companhia investida, verifica-se que sdo baseadas em numeros
fornecidos pela propria Multiner S/A. E possivel observar que no final da apresentagdo
(“Disclaimer”), ¢ chamada a aten¢do para o fato do estudo apresentado nio se tratar de uma oferta

de venda, e que, para a compra, o possivel comprador devera realizar seu proprio estudo técnico.

226 Minuta de uma Opinido Legal emitida pela Bocater, Camargo, Costa € Silva realizada para o BVA
Empreendimentos S/A encontra-se acostado as fls. 989/993 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

227 Apresentagio em Power Point, datada de outubro de 2008, encontra-se acostada as fls. 994/1013 do PIC n°
1.16.000.000999/2016-47.

228 Andlise realizada pela PSR Consultoria para a Multiner S/A, datada de margo de 2008, encontra-se acostada fls.
894/965 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.
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De fato, o Comité de Investimentos do POSTALIS descumpriu, sem quaisquer

explicacdes razodveis, o normativo vigente a época dos fatos. Sobre isso concluiu a auditoria

realizada no Ambito da propria entidade??°:

Na documentagao encontrada no acervo do POSTALIS relacionadas ao processo decisorio,
nao ha registro de analise dos riscos envolvidos na operacéo de investimentos.

A minuta de opinido legal, elaborada pelo escritorio de Advocacia Bocater, ¢ insuficiente
no que tange aos riscos, seguranga e rentabilidade do investimento.

Na politica de Investimentos do plano BD, de 2009, para investimentos em fundos de
participagdes era necessaria a elaboracdo prévia de estudos internos, por analistas ou
técnicos do Postalis. Tal premissa ndo ocorreu.

Os responsaveis pelo investimento ignoraram o fato que a empresa investida pelo FIP
Multiner estava operando com prejuizo desde a sua constituigao.

Conforme visto no topico anterior, ndo obstante os alertas de riscos consignados no
Prospecto, no Regulamento e no Boletim de Subscri¢do de quotas do Multiner FIP, a respectiva
analise de riscos expressamente estabelecida pelo Conselho Monetario Nacional no artigo 6123°
do Regulamento anexo a Resolugdo CMN n° 3.456/07 ndo foi contemplada no laudo técnico da
LD Consultoria e sua auséncia sequer foi questionada no ambito do Comité de Investimentos do

POSTALIS.

No mesmo sentido, a SPPEA indicou que a area técnica do POSTALIS nao

apresentou nenhum tipo de andlise dos riscos de mercado ao longo do processo decisério de

229 O Relatério confeccionado pelo proprio POSTALIS sobre o processo decisério realizado no Ambito do FIP Multiner
encontra-se as fls. 869/878 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

230Resolu¢io CMN n° 3.456/07-Secdo 111 — Do Controle e da Avaliagdo dos Riscos

Art. 61. A entidade fechada de previdéncia complementar deve identificar, avaliar, controlar e monitorar os riscos
sistémico, de crédito, de mercado, de liquidez, operacional e legal e a segregagdo de func¢des do gestor e do agente
custodiante, bem como observa o potencial conflito de interesses ¢ a concentragdo operacional em contrapartes do
mesmo conglomerado economico-financeiro, com o objetivo de manter equilibrados os aspectos prudenciais e a gestao
de custos.

§1° A entidade fechada de previdéncia complementar deve observar que a auséncia de liquidez e o prazo de vencimento
de um ativo ou modalidade de investimento tornam preponderante a avaliagdo do respectivo risco de crédito.

§2° As analises referidas neste artigo e os documentos que as fundamentaram deverdo permanecer na entidade fechada
de previdéncia complementar a disposi¢cdo do conselho fiscal e da Secretaria de Previdéncia Complementar do
Ministério da Previdéncia Social.
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investimento no FIP Multiner?*!. Essa analise era imprescindivel, especialmente porque o consumo

de energia elétrica ¢ dependente do desempenho da economia nacional.

Dessa forma, da analise do processo decisorio que aprovou a aquisi¢ao de RS 106
milhdes em quotas do FIP Multiner, verifica-se que ndo houve qualquer avaliag¢do, discussdao ou
mesmo apresentacdo de pros e contras do investimento, assumindo a Comissdo de Investimento
do POSTALLIS, de acordo com os registros das respectivas atas, carater meramente homologatorio

da Proposta de Investimentos apresentada pelo FIP.
Nesse sentido, o relatdrio da PREVIC?*? conclui:

Ao realizarem a aplicag@o os dirigentes da Postalis apostaram em um projeto com riscos
que ndo foram analisados dentre os quais destacamos:

- Os projetos se encontravam em fase inicial, com a maioria das usinas a construir,
existindo os riscos de construgdo, o que poderia impactar diretamente na geracdo de caixa
esperada da companbhia;

- Somente uma usina tinha sido concluida e estava em operacao;

- A gerag@o de caixa da Multiner dependia exclusivamente da distribui¢@o de resultado
da Usina em operacdo sendo que nos dois anos anteriores ao aporte de capital a Multiner
S/A acumulou prejuizos;

- A matriz energética da Multiner estava concentrada em projetos de geracao de energia
termoelétrica a 6leo combustivel (custo de geracdo mais elevado em relagdo as
hidrelétricas);

- A maioria das usinas ndo possuia licenca dos 6rgaos publicos;
- Maior parte das usinas sem PPA’s negociados;

- Existia a necessidade de financiamentos ainda ndo contratados.

Sobre o assunto também concluiu a Comissdo de Valores Mobilidrios (responsavel

pelo Relatorio de Analise/CVM/SIN/GIA/N® 01/16)233:

210 Parecer Técnico n° 1863/2018 — SPPEA da Secretaria de Pericia, Pesquisa ¢ Analise da PGR encontra-se nas
fls. 2903/2923, volume XV, do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (fls. 8 do laudo).

232 O Relatério de Fiscalizagdo — RF N° 01/2015/CFDF/PREVIC e do Auto de Infragdo N° 0029/15-79 encontram-se

nos arquivos “2015 RF CFDF 01 POSTALIS 400182317” e “Al 0029 15 79 CFDF _POSTALIS 400244196,

respectivamente, salvos na midia encartada no envelope de folha 73 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

233 O Relatorio de Analise/CVM/SIN/GIA/N°® 01/16 encontra-se no arquivo salvo na midia encartada no envelope de

folha 71 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.
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235. Diante de todo o exposto acima, fica notorio que, desde sua concepgao, o projeto de
investimento almejado pela companhia investida pelo FIP Multiner era extremamente
ambicioso quando comparado a sua capacidade de obtencdo de financiamento, o que
claramente eleva o risco da operagdo, ainda mais quando observamos a sequéncia de
resultados negativos da companhia investida, muitos deles ja registrados a época da
aquisi¢c@o das cotas do Multiner FIP pelo POSTALIS.

236. Ressalta-se ainda que, apesar de a Multiner S.A. representar o principal investimento
do FIP, e mesmo tendo a empresa exibido sucessivos resultados negativos em varios
exercicios, como acima descrito, observa-se que as demonstragdes financeiras recentes do
FIP Multiner, cuja elaboragdo ¢ de responsabilidade de seu administrador (Planner
Corretora de Valores SA), ndo t€m apresentado qualquer tipo de ajuste a valor justo,
reducdo ao valor recuperavel, ou baixa no valor do investimento em magnitude semelhante
ao que ocorre na empresa investida, muito embora tanto o regulamento de 10/09/2009,
quanto sua versao atual (30/07/2015), estabelecam que a carteira do fundo observara os
principios gerais de contabilidade brasileiros e normas aplicaveis.

237. Temos entdo, novamente, 0o POSTALIS figurando como financiador de uma operacao
de elevado risco, aportando um montante de recursos também elevado, tudo sob a
administra¢ao da Planner Corretora de Valores S.A. e gestdo da Vitdria Asset Management
S.A.

Em relagdo aos riscos que deveriam ter sido objeto de avaliacdo pelo POSTALIS,
muitos se concretizaram de fato, o que ¢ facilmente comprovado a partir da revogacao pela ANEEL

de seis das oito concessdes que ja dispunham de PPAs.

Assim, conclui-se que no processo decisorio de aquisicdo do FIP Multiner, o
POSTALIS deixou de cumprir a exigéncia do Conselho Monetario Nacional consignada no artigo
61 do Regulamento anexo a Resolugdo CMN n° 3.456/07 de identificar, avaliar, controlar e
monitorar os riscos associados a implantagdo, operacao e administracdo dos projetos de usinas da

Multiner S/A.

De fato, a forma pela qual se deu a aprovagdo do investimento criminoso
empreendido pelos requeridos revela que eles agiram com afronta as disposi¢des contidas na
Resolugdo n° 3.792 do CMN, especialmente o artigo 4°, pela inobservancia dos principios de
seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez e pela falta de diligéncia, o artigo 9°, em razdo da
deficiéncia quanto a avaliagdo, ao controle e a0 monitoramento dos riscos envolvidos no negocio,

bem como o artigo 10, pela auséncia de avaliagdo acerca da capacidade técnica e potenciais
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conflitos de interesse quanto ao acolhimento da valuation realizada pela LD Consultoria, cujas

premissas foram inteiramente fornecidas pela Multiner?34,

Para melhor compreensao de tudo o que foi narrado, cabe aqui mencionar o que foi
dito pela testemunha RICARDO SIQUEIRA RODRIGUES, ouvido pelo Ministério Publico Fe-
deral no ambito no PIC n° 1.16.000.000999/2016-47, que, inclusive, trouxe a tona a existéncia de
pagamento de vantagens ilicitas para agentes politicos e diretores dos Fundos de Pensdo em razao
do investimento no FIP Multiner. A referida testemunha descreveu o papel fundamental de JOSE
AUGUSTO FERREIRA no esquema de aprovacao fraudulenta pelos Fundos de Pensao no FIP
Multiner, bem como no pagamento das propinas acordadas, inclusive com a utilizagao da estrutura
do Banco BVA. Relatou que JOSE AUGUSTO era conhecido por sua proximidade com a classe
politica e por cumprir com o pagamento das vantagens indevidas prometidas. Informou que, no
caso POSTALIS, parte da propina era paga a propria diretoria do fundo e outra parte para agentes
politicos. Esclareceu, também, que as premissas da valuation eram infladas porque a maior parte
das ag¢des da Multiner S.A. decorria de conversdo de divida e que se o valor ndo fosse alto os
acionistas antigos seriam diluidos, fazendo com que JOSE AUGUSTO FERREIRA ¢ o Banco

BVA perdessem o controle da empresa, o que eles ndo queriam?*.

234Art. 4° Na aplicagdo dos recursos dos planos, os administradores da EFPC devem:
I - observar os principios de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez e transparéncia;
IT - exercer suas atividades com boa f¢, lealdade e diligéncia;
III - zelar por elevados padrdes éticos; e
IV - adotar praticas que garantam o cumprimento do seu dever fiduciario em relagdo aos participantes dos
planos de beneficios.
Art. 9° Na aplicacao dos recursos, a EFPC deve identificar, avaliar, controlar e monitorar os riscos, incluidos
os riscos de crédito, de mercado, de liquidez, operacional, legal e sistémico, e a segregacao das funcdes de
gestdo, administragdo e custodia.
Art. 10. A EFPC deve avaliar a capacidade técnica e potenciais conflitos de interesse dos seus prestadores de
servigos.
Paragrafo unico. Sempre que houver alinhamento de interesses entre o prestador de servicos e a contraparte
da EFPC, esta deve se assegurar de que o prestador de servigos tomou os cuidados necessarios para lidar com
os conflitos existentes.

235 O termo de depoimento encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. 3165/3167, volume X V1.
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Vale destacar, também, o termo de declaracdo n°® 13 da colaboragdo premiada cele-
brada com ROBERTO MADOGLIO?*¢. De acordo com o colaborador, houve um pedido para que
o FI-FGTS investisse na empresa Multiner, sendo realizadas diversas reunides com JOSE AU-
GUSTO FERREIRA DOS SANTOS para tratar do assunto. Apesar da insisténcia dos requeri-
dos, o investimento acabou ndo ocorrendo porque ndo havia minima expectativa de resultado

dada a situagdo em que se encontrava a empresa Multiner. Transcrevemos:

QUE certa feita ANDRE DE SOUZA pediu que nossa equipe analisasse a possibilidade de
o FI-FGTS investir na empresa Multiner; QUE esta empresa era gerida por um Fundo de
Investimento que tinha varios Fundos de Pensdo como cotistas e cuja gestdo era feita pela
Vitoria Asset, empresa ligada ao extinto BVA; QUE foram varias reunides com o AU-
GUSTO do Banco BVA, com membros da Multiner e em varias ocasides GUILHERME
LACERDA, presidente da FUNCEF pediu diretamente ao DEPOENTE para que tentasse
viabilizar um investimento do FI-FGTS na empresa; QUE o investimento ndo ocorreu
pois niio havia minima perspectiva de resultado dada a situacio em que se encontrava

a empresa; (grifo nosso)

Por fim, ¢ possivel visualizar o efeito desastroso do investimento fraudulento
realizado a partir dos numeros constantes do relatorio da PREVIC, que apontou uma
desvalorizagdo de 76% das quotas do FIP Multiner até a época da deflagracdo da Operagado

Greenfield.

Por todo o exposto, ficou evidente que ALEXEJ PREDTECHENSKY,
ADILSON FLORENCIO DA COSTA, JOSE CARLOS RODRIGUES DE SOUZA,
RICARDO OLIVEIRA AZEVEDO, MONICA CHRISTINA CALDEIRA NUNES, JOSE
AUGUSTO FERREIRA DOS SANTOS, JORGE AMILCAR BOUERI DA ROCHA, DIEGO
DE MAGALHAES OZORIO, LUIZ DE MAGALHAES OZORIO, LD CONSULTORIA EM
INFORMATICA S/C LTDA ¢ VITORIA ASSET MANAGEMENT, em concurso ¢ unidade de
designios, praticaram e se beneficiaram dos ilicitos caracterizadores de atos de improbidade

administrativa.

236 petigao criminal n® 0053511-34.2017.4.01.3400, da 10* Vara da Segdo Judiciaria do Distrito Federal.
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S. O DESVIO DE RECURSOS DA FUNCEF, PETROS E POSTALIS EM FAVOR DA
MULTINER S/A

Todos os requeridos mencionados nos itens 2, 3 e 4, ao permitirem que os valores
investidos indevidamente pela FUNCEF, PETROS e POSTALIS (valores que ultrapassam o valor
justo) fossem apropriados pela MULTINER S/A, também desviaram valores de instituigcdo
financeira equiparada, conduta que inclusive ¢ tipificada no artigo 5° in fine, da Lei n°

7.492/1986.

Com efeito, as artimanhas de que se valeram os requeridos, sobretudo os ardis
relacionados a avaliacdo econdmico-financeira da MULTINER S/A visando a sobreprecificacao
criminosa dos ativos, mediante manipulag¢do das informacdes e premissas apresentados nos laudos
da CG QUATRO CONSULTORIA ¢ LD CONSULTORIA EM INFORMATICA, resultaram
no desvio de dinheiro da FUNCEF, PETROS e POSTALIS em favor dos sécios/controlados da
Companhia MULTINER S/A. E dizer, portanto, que a sobreprecificagdo fraudulenta dos ativos
que integravam o portfolio da Multiner S/A levou os fundos de pensao a despender, indevidamente,

mais dinheiro no referido investimento em beneficio da /olding.

Conforme bem constatado pela CPI dos Fundos de Pensdo, os equivocos
propositadamente cometidos no processo de avaliagdo da Multiner S.A. causaram prejuizos
financeiros aos investidores e fizeram com que o FIP tivesse participacdo acionaria muito menor
que a que realmente teria direito. Transcrevemos o que diz o relatério da CPI quanto a esse ponto:

“A consequéncia pratica do “erro” de avaliacdo do valor da Multiner S/A foi, além

do prejuizo financeiro aos investidores, o fato de o FIP ter ficado com uma

participag@o acionaria muito menor do que se houvesse ocorrido a devida valuation
da empresa-alvo. Em outras palavras, com base na avaliacdo feita pela empresa

contratada pelo proprio FIP, a valor investido na Multiner S/A deveria corresponder
a cerca de 68% das acdes da empresa, ao invés de apenas 20%.”
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Esse montante desviado foi, no minimo, de desvio R$ 41,6 milhdes 237 da

FUNCEF, R$ 41,712 milhdes da PETROS >*% ¢ R$ 59,55 milhdes do POSTALIS?*.

Desse modo, GUILHERME NARCISO DE LACERDA, LUIZ PHILIPPE
PERES TORELLY, CARLOS ALBERTO CASER, CARLOS ALBERTO ROSA, WAGNER
PINHEIRO DE OLIVEIRA, LUIS CARLOS FERNANDES AFONSO, NEWTON
CARNEIRO DA CUNHA, HUMBERTO SANTAMARIA, CARLOS FERNANDO COSTA,
ROBERTO GREMLER, FERNANDO PINTO MATOS, JOSE GENIVALDO DA SILVA,
MARCELO ANDREETO PERILLO, ALEXEJ PREDTECHENSKY, ADILSON
FLORENCIO DA COSTA, JOSE CARLOS RODRIGUES DE SOUZA, RICARDO
OLIVEIRA AZEVEDO, MONICA CHRISTINA CALDEIRA NUNES, JOSE AUGUSTO
FERREIRA DOS SANTOS, JORGE AMILCAR BOUERI DA ROCHA, HUMBERTO
PIRES GRAULT VIANNA DE LIMA, DIEGO DE MAGALHAES OZORIO, LUIZ DE
MAGALHAES OZORIO ¢ LD CONSULTORIA EM INFORMATICA S/C LTDA desviaram
e se beneficiaram dos desvios dos valores que a FUNCEF, a PETROS e o POSTALIS investiram

no FIP Multiner além do que era devido, cometendo ato de improbidade administrativa.

6. ATOS DE IMPROBIDADE ADMINISTRATIVA VINCULADOS AO PROCESSO DE
REESTRUTURACAO SOCIETARIA DA MULTINER (2012)

O processo de reorganizacdo societdria e reestruturacdo financeira da empresa

Multiner S.A., que previa a troca do controle aciondrio, passando do entdo Grupo Controlador (as

27Cf. Primeiro Relatorio Parcial da Forga Tarefa Caixa Econdmica Federal — Caso Multiner FIP. p. 11/12, item 55 (fls.
154/155 dos autos principais do PIC 1.16.000.000999/2016-47). Trata-se de simulacdo realizada pela Forca Tarefa
sem considerar a necessidade de aplicar uma taxa adicional de risco.

238 O Relatério da Comissio Interna de Sindicancia 08-B/2017 encontra-se no arquivo “REL SINDICANCIA
FIP MUILTINER” salvo na midia encartada no envelope de folha 1.301 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

239 Utilizamos para o Postalis os mesmos critérios adotado pela Comissdo Interna de Sindicancia da PETROS.
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empresas JABR Participacdes S.A., Companhia 44 de Negocios S.A. e Companhia de
Investimentos Resultado) para a BRASILTERM ENERGIA S.A. ¢ BOLOGNESI
PARTICIPACOES S.A. (BRASILTERM-BOLOGNESI) ** | igualmente trouxe prejuizos
financeiros para a FUNCEF, PETROS e POSTALIS, que aportaram ainda mais dinheiro para essa

reestruturacao societaria.

A Multiner S.A., em 2012, ja se encontrava em condigdes econdmico-financeiras
deterioradas. Além da inadimpléncia perante fornecedores e demais credores, ndo havia capital de

giro suficiente para continuidade das atividades da empresa.

Essa grave situacdo economico-financeira pela qual passava a empresa ja era
percebida, com facilidade, em 2011. Diversos sinais, de conhecimento da Diretoria Executiva da

FUNCEF, da Diretoria Executiva da FUNCEF e do Comité de Investimentos do POSTALIS,

apontavam para a deterioragdo da situacdo financeira da Multiner.

O Relatorio do Auto de Infragdo n° 0033/2016-PREVIC (Caso FUNCEF)?#!

apresenta um panorama das dificuldades enfrentadas pela companhia ainda em 2011:

“2011:

A empresa investida, Multiner S.A. apresentava ao final do ano uma divida
estruturada em ac¢des PNRs no montante de R$ 609,1 milhdes, debéntures ¢ CDBs no
montante de RS 1,5 bilhdo; e financiamentos de longo prazo com o Banco do Nordeste no
montante de R$ 634 milhdes. O total do endividamento era mais de RS 2 bilhges.

Com limitacio de caixa e dificuldades para cumprimento de prazos de pagamentos
de parcelas de dividas e fornecedores, a companhia deu sinais de que sua situacfo
financeira era grave.

Foi realizada uma avaliacdo econOmico-financeira da Companhia pela Deloitte
Touche Tohmatsu ("Consultoria"), com data base de 30 SET 10, a qual apontou um valor
econdmico da totalidade das a¢des da Multiner de R$ 199,4 milhdes, ou seja, apos receber
ainjecio de capital da FUNCEF e dos demais cotistas do FIP Multiner, a companhia-
alvo _havia se desvalorizado em mais de 90% em relacdo a avaliacdo elaborada
inicialmente pela CG Quatro ¢ a considerada pelo gestor do FIP.

240A Brasilterm Energia S.A. é subsididria integral da Hidrotérmica S.A., empresa controlada pela BOLOGNESI
Participagdes S.A. (Brasilterm-Bolognesi ou Bolognesi). O contrato de reorganizacdo da Multiner S.A. foi firmado
tanto pela Brasilterm Energia S.A. quanto pela Bolognesi Participagdes S.A., passando ambas serem denominadas ao
logno do instrumento como Brasilterm-Bolognesi (pag. 387-A do RE CTA 003/2017).

241 Auto de Infragdo n° 0033/2016-PREVIC. Arquivo “Al 0033 16-27 Relatorio.pdf” no diretério “Al 0033 16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER”, salvo na midia encartada no envelope de folha 106 do PIC
1.16.000.000999/2016-47 (p. 8 do arquivo).
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Os indicativos da deteriora¢do da situacdo financeira da Multiner no exercicio de
2011 e 2012 foram refor¢ados por meio das ressalvas e énfases apontadas nos relatorios de
Auditoria Independente do Fundo e da Multiner S.A.

Os apontamentos demonstravam problemas relevantes, tais como:

(i) Redugdo de fluxo de caixa,

(ii) Ativos possivelmente valorizados a maior que seu valor recuperavel,

(iii) Registro contabil indevido no patriménio liquido das agdes preferenciais
resgataveis emitidas pela Companhia, quando o correto seria no passivo nao circulante;

(iv) A Companhia figurava como réu em diversas a¢des (processos) de natureza civel
e regulatoria.”

As informagdes prestadas no bojo do PIC 1.16.000.000999/2016-47 por EVALDO
DE REZENDE FILHO?**2, a época analista sénior da Geréncia de Participagdes, também sdo no
sentido de que, naquele momento, “ja seria possivel que a DIPAR/GEPAR constatasse que a
empresa Multiner ndo iria cumprir suas metas de negocios e que provavelmente ndo iria dar
retorno ao investimento realizado pelo FIP em 2009”. Afirmou que, quando ingressou na FUNCEF
(agosto/2010), “o problema (de ma gestdo dos recursos da Multiner) estava dado e essa situagdo
ja era de conhecimento da GEPAR e da DIPAR e foi informada aos membros das diretorias da

FUNCEF em diversas ocasioes”.

Os resultados liquidos da companhia também evidenciavam o agravamento da
situacdo. Conforme informagdes disponiveis no site da Comissao de Valores Mobilidrios — CVM
— os prejuizos em 2010 e 2011 foram significativamente mais acentuados que nos anos anteriores.
Os resultados negativos nos anos de 2007, 2008 e 2009, foram de R$ 60,3 milhoes, R$ 11,9 milhoes
¢ R$ 57,5 milhdes, respectivamente, enquanto no ano de 2010 o prejuizo foi de R$ 123,8 milhoes

e em 2011 o resultado negativo verificado chegou a R$ 349,1 milhdes>*.

O relatorio da CPI dos Fundos de Pensdo também concluiu que em razio da baixa
rentabilidade operacional das usinas, que ja era conhecida quando da reestruturagdo de 2012, era

praticamente certo o prejuizo. Transcrevemos:

242Cf. Documentagdo juntada aos autos do PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. 215/220.

23Cf. Auto de Infragdo n° 0033/2016-PREVIC. Arquivo “Al 0033 _16-27 Relatorio.pdf” no diretério “Al 0033_16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER”, salvo na midia encartada no envelope de folha 106 do PIC
1.16.000.000999/2016-47 (p. 12 do arquivo).
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“Destaque-se que ndo foram realizadas a due diligence e a avaliagdo dos ativos
apresentados pela Bolognesi no ambito do processo de Reorganizag¢do Societaria e
Reestruturagdo Financeira da Multiner S.A, conforme previsto no contrato de
reestruturacao assinado em 2012. Além disso, tendo em vista a baixa rentabilidade
operacional nas usinas instaladas, ja conhecida quando do novo aporte feito em
2012, era praticamente certo um novo prejuizo, o que configura, neste momento,
uma gestao fraudulenta dos gestores dos fundos de pensdo que aplicaram nesse FIP,
que estavam mais preocupados em esconder dos participantes e dos patrocinadores
o déficit causado por esse e outros investimentos errados, do que aplicar
adequadamente as disponibilidades financeiras sob sua responsabilidade. No caso
da Funcef, a decisdo foi ainda mais grave pois contou com o voto contrario do
diretor de investimentos e uma ressalva do Diretor de Controladoria, que exigia que
fosse feito um acompanhamento mais direto do investimento, o que efetivamente
ndo ocorreu, conforme a propria Funcef respondeu a Previc, que fez igual cobranga”.

Importante notar que toda essa situagdo ndo decorreu de fatos extraordinérios ou
pertinentes as dificuldades do setor elétrico, mas de especificidades da propria Multiner S/A,

conforme consta do relatorio da Comissio Técnica de Apuragdo da FUNCEF?#4:

“5.1.86 Diante das evidéncias descritas neste relatorio e das provas apensas aos
autos, € nosso entendimento que apesar da situacdo da Multiner S/A ter-se agravado ao
longo dos anos ap6s o primeiro aporte de recursos no FIP pela FUNCEEF, ao analisarmos
as demonstra¢des financeiras da companhia desde a sua constitui¢do, os relatorios da
administracdo, as Notas Explicativas e os relatorios da auditoria independente fica
perceptivel que a deterioracio nfo ocorreu por nenhum fato fortuito.

[...]

5.1.86.2 As questoes relatadas que impactaram a Multiner foram originadas das
suas préprias particularidades e ndo de fatores externos decorrentes do setor
elétrico.”

Outrossim, j& havia conhecimento acerca dos atrasos no cronograma estabelecido
para execucao dos projetos da empresa. Havia ciéncia, ainda, das principais razdes que levaram
aos atrasos no cronograma, em especial quanto a gestdo nao profissionalizada da empresa ¢ as

falhas no processo de obtencio de licenca ambiental, além de: pagamentos aos fornecedores de

24Cf. Relatorio RE CTA 003/2017, de 14.7.2017. Arquivo denominado “Relatorio Final FIP MULTINER.pdf”, salvo
na midia encartada no envelope de fl. 1303 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (p. 81 do arquivo).
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equipamentos mesmo sem obtencdo da licenga para instalagdo da usina; baixa capitalizacdo da

empresa pelo Grupo Controlador; e alto nivel de alavancagem dos projetos.

A despeito de toda a situagdo deficitaria da Multiner, a reestruturacdo societaria da

Multiner foi aprovada pela FUNCEF, PETROS e POSTALIS.

O Parecer PA GEPAR 008/12245, da FUNCEF?*¢, deixou claro que, com o ingresso
da BRASILTERM ENERGIA S.A. ¢ da BOLOGNESI PARTICIPACOES S.A.
(BRASILTERM-BOLOGNES]I) para assumir o controle da Multiner S/A, houve uma negociagdo
com o grupo Bolognesi com base em novas valuations da empresa (Multiner S/A) realizados pela

Deloitte e pela Bolognesi.

A valuation elaborada pela Deloitte?*” (valuation Deloitte) teve como data-base
30.9.2010, e foi ela levada em consideragdo no processo decisdrio que aprovou a reestruturagdo da
Multiner S/A e do FIP, embora a decisdo final tenha se dado apenas em 14.3.2012, ou seja, mais
de um ano e meio depois — demonstrando, uma vez mais, os atos de gestdo fraudulenta que
dominaram as condutas dos requeridos (sobre isso, o Relatorio Al n® 033/16-PREVIC?*® concluiu
que houve “inobservdncia aos principios da seguranca e ao dever de diligéncia, ao aprovar o
novo aporte em 2012, baseando-se no parecer da Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda,

emitido ha quase dois anos™).

Essa avaliagdo atribuiu a totalidade das a¢des da Multiner S/A o valor econdmico

de RS 199,4 milhdes e, em um cenario mais pessimista, por meio de uma analise de sensibilidade,

25 Cf.  Parecer PA  GEPAR 008/12, de 1.3.2012. Diretorio/Arquivo:  “Al 0033 _16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 7.pdf’ (p. 22/58 do arquivo), salvo na midia do envelope de
fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

246 Diretorio/Arquivo: “Al 0033 16-27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 7.pdf> (p. 22/58 do
arquivo), salvo na midia do envelope de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

247 Cf. Relatorio de Avaliagio Econdmico-Financeira, de 20.5.2011 (data-base 30.9.2010), elaborado por Deloitte
Touche Tohmatsu consultores Ltda. Diretorio/Arquivo: “Al 0033_16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 7.pdf’ (p. 59/135 do arquivo), salvo na midia do envelope de
fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

248 Cf. Auto de Infragdo n° 0033/2016-PREVIC. Arquivo “Al 0033 16-27 Relatorio.pdf” no diretério “Al 0033 16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER”, salvo na midia encartada no envelope de folha 106 do PIC
1.16.000.000999/2016-47 (p. 43 do arquivo).
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obteve o valor de R$ 139,8 milhdes. Por outro lado, a avaliagdo realizada pela Bolognesi atribuiu
a empresa Multiner S/A o valor de RS 693,0 milhdes negativos. Diante de tal discrepancia, as
Diretorias Executivas e os Comités de Investimentos dos Fundos de Pensao deveriam exigir nova
avaliagdo para espancar duvidas com relacdo a conveniéncia da operagdo, evitando riscos
desnecessarios ao patriménio da EFPC. No entanto, no lugar disso, houve uma negociag¢do para
que a reestruturagao fosse realizada tendo como base o valor apurado pela Bolognesi/Multiner S.A.

Sobre isso, a For¢a Tarefa da Caixa Econdmica (Caso Funcef) apontou®*’:

“115. Em JUN 2011 foi concluido pela Deloitte, a pedido do FIP, avaliagdo
econdmico-financeira da Multiner, onde a referida consultoria apurou o valor da empresa
em R$ 199.4 milhdes. A Deloitte fez ainda uma analise de sensibilidade, estressando a
premissa de eventual necessidade de aumento do investimento nos projetos - capex,
chegando em uma avaliagdo no cenario mais pessimista no valor de R$ 139,8 milhdes.

116. Em que pese ndo ter sido identificado nenhum vicio aparente na técnica
empregada pela Deloitte na elaboragdo do Laudo, tudo indica que o valor final apurado foi
superestimado, ja que inviabilizou a primeira tentativa de negociagao para capitalizacao da
Multiner (junto 8 CPFL) e mostrou-se R$ 823,8 milhdes superior ao valor encontrado pela
Bolognese. E possivel que as informagdes prestadas pela propria Multiner a Deloitte
tenham levado a adogdo de premissas otimistas demais - o que, contudo, nao foi possivel
se identificar objetivamente da analise dos documentos encaminhados.

117. Cabe registrar, neste ponto, que para o inicio das negocia¢des com a Bolognese,
tomou-se como base o prego mais pessimista estabelecido no relatério da Deloitte, de R$
139,8 milhoes, valor esse decidido em reunido de cotistas do FIP, representando um valor
de R$ 80,95 por agdo ordinaria. A Bolognese, a seu turno, mediante a realizacdo de due
diligence na Multiner, apurou o pre¢o de R$ 693,00 milhdes negativos. Diante da
divergéncia de valores, ficou acertado um modelo de negécio em que seriam feitos
ajustes de forma a se chegar ao valor apurado pela Bolognesi. Diante da enorme
diferenca de valores, caberia ao FIP contratar nova consultoria para a revisio do
preco da Multiner fixado pela Deloitte ou, mesmo, contratar uma due diligence, e nio
apenas negociar formas indiretas de se atingir, com a operacio, o valor apontado pela
Bolognese. Isso o que se extrai do grafico abaixo, constante do PA GEPAR n° 008/12: /...]

118. Além das questdes ligadas ao valor apurado da empresa Multiner, a negociacio
mostrou forte desequilibrio, com vantagens patentes ao Grupo Bolognese. A despeito
de ser compreensivel o poder de negociacao de um grupo investidor nesse caso, dois pontos
principais merecem ser objetivamente apontados:

(i) o aporte de R$ 260 milhdes em dinheiro que seria feito pela Bolognese ficou
condicionado a liberacao das licengas das usinas e foi fechado considerando um valor, por
acdo, inferior em R$ 2,45 ao prego estabelecido para os aportes dos fundos cotistas (R$

299Cf. Primeiro Relatério Parcial da Forga Tarefa Caixa Econdmica Federal — Caso Multiner FIP. p. 23/24 (fls. 166/167
dos autos principais do PIC 1.16.000.000999/2016-47).
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78,50 vs R$80,95), sem que conste, nos documentos analisados, o racional para essa
diferencga;

(i1) ha uma diferenca de R$ 244 milhdes, em desfavor do FIP, entre o valor atribuido
aos projetos da Basilterm-Bolognese integralizados na Multiner por ocasido da
reestruturagdo (R$ 337 milhdes) e o valor apontado em Laudo da Baker Tilly, contratada
pelo FIP apenas 6 meses depois (R$93 milhoes);

(iii) ao final do processo de reestruturacdo, a Bolognese passaria a ter 69,74% do
capital votante, além de uma participagdo de 6,56% no FIP, tendo dessa forma o controle
quase total da companhia. O FIP, a seu turno, a despeito do alto valor aportado na Multiner,
passaria a ter somente 6,50% no capital votante da empresa. A FUNCEF, com tudo
acontecendo conforme previsto, passaria a ter 18,61% do FIP, o que representaria uma
participagdo total na Multiner de 10,62%.”

Cabe observar que o FIP ndo havia concordado com o resultado dos Laudos
contratados pela Bolognesi, produzidos pela Deloitte e pela E&Y, e, por isso, contratou uma nova
avaliacdo, agora pela Baker Tilly, para avaliar os resultados encontrados pelas duas empresas antes
mencionadas. No entanto, estranhamente o laudo foi disponibilizado apenas em 26/11/2012, ou

seja, apos a formalizagdo da troca de controle*°,

Merece destaque esse ultimo ponto levantado Forga Tarefa da CEF. De fato, como
também aponta o Relatorio do Auto de Infragdo n® 033/16 da PREVIC?3!, “com a proposta de novo
aporte da Bolognesi, a participa¢do da FUNCEF foi reduzida de 23,3% para 18,7%, situa¢do
essa ja reportada pelo juridico interno da entidade no relatorio PA GEJUR 034/12”. O relatorio
apontou, ainda, que “o valor base de avalia¢do da Multiner, utilizado na negocia¢do com o Grupo
Bolognesi, foi de R$ 139,8 milhoes, correspondente a R$ 80,95 por agdo ordinaria”, de modo que
“as acoes da Multiner sofreram uma desvalorizacio de mais de 90% do valor considerado

quando do 1° aporte da FUNCEF, em 2009”.

250 O Relatério da Comissdo Interna de Sindicincia 08-B/2017 encontra-se no arquivo “REL SINDICANCIA FIP
MUILTINER” salvo na midia encartada no envelope de folha 1.301 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

BICE. Auto de Infragdo n° 0033/2016-PREVIC. Arquivo “Al 0033 _16-27 Relatorio.pdf” no diretério “Al 0033_16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER”, salvo na midia encartada no envelope de folha 106 do PIC
1.16.000.000999/2016-47 (p. 8 do arquivo).
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A PREVIC concluiu, em seu relatorio?, que houve “inobservéncia aos principios
de rentabilidade, seguranca e ao dever de diligéncia, por ter aprovado em 2012 novo aporte no
FIP Multiner, quando o plano de negocio da companhia-alvo apresentava claros sinais de

fracasso”. Também a Comissio Técnica de Apuragido >3

assentou que a aprovagdo da
reestruturacdo caracterizou “inobservdancia de principios bdsicos para a aplica¢do de recursos

oriundos de fundos de pensao”.

Também se verifica gestdo fraudulenta no ambito do POSTALIS a partir da
constatagdo de que sequer houve avaliacdo dos ativos que deveriam ser aportados a Multiner S/A

pelo Grupo Bolognesi, como parte da negociagdo atinente a reestruturacao da empresa.

Aqui um outro ponto chama a aten¢do. Antes de ser firmado o contrato de
reorganizagao societaria e financeira da Multiner S.A. com o Grupo Bolognesi, a CPFL Energia,
grupo com mais de 100 anos de experiéncia no setor elétrico, mostrou interesse em negociar a
aquisi¢cao do controle da Multiner S.A.. Contudo, as tratativas ndo tiveram éxito, optando os
Diretores do Fundo de Pensdo e representantes do FIP por celebrar o contrato com o grupo

Bolognesi, com cldusulas extremamente benéficas a essa companhia. Conforme consta do relatorio

da FGV?* (fls. 69 do documento):

Ainda no primeiro trimestre de 2011 a Companhia Paulista de Forca e Luz (CPFL) iniciou
uma due diligence na Multiner S.A., sendo que nos meses de margo e maio de 2011 a CPFL
apresentou aos cotistas os principios da sua proposta.

Cabe destacar que a CPF ¢ uma empresa de capital aberto, listada na entio BOVESPA
(atual B3) desde 1969. Naquele ano de 2011 atendia a 234 municipios de S@o Paulo,
comercializando 28.326 GW. Ao término do mencionado exercicio suas demonstragdes
financeiras apontavam um faturou R$ 5,6 bilhdes e até o final dos anos noventa, pertencia
ao Governo do Estado de Sdo Paulo. Em 1997, com a privatizagao, o controle da companhia
passou para o atual grupo composto pela VBC Energia (Grupo Votorantim, Bradesco e
Camargo Corréa), pelo Fundo de Pensdo dos Funcionarios do Banco do Brasil (Previ), e
pela Bonaire Participagdes (que reune os fundos de pensdo Funcesp, Sistel, PETROS e
Sabesprev).

22Cf. Auto de Infragdo n° 0033/2016-PREVIC. Arquivo “Al 0033 _16-27 Relatorio.pdf” no diretério “Al 0033_16-

27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER”, salvo na midia encartada no envelope de folha 106 do PIC

1.16.000.000999/2016-47 (p. 42 do arquivo).

23Cf. Relatorio RE CTA 003/2017, de 14.7.2017. Arquivo denominado “Relatério Final FIP MULTINER.pdf”, salvo
na midia encartada no envelope de fl. 1303 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (p. 82 do arquivo).

254 O relatorio da FGV encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. 3072/3148.
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No final de 2011 o FIP Multiner encerrou as negociacdes, sob a alegacdo de que as
propostas nao atendiam aos interesses do FIP, dentre elas: ‘a necessidade de integralizagdo
de montante bem superior aos R$ 200 milhdes anunciados na proposta, para efetuar o
resgate das dividas existentes, o que daria um equity value para o FIP Multiner menor que
0 seu aporte inicial’

Encerradas as negociagdes com a CPFL o FIP Multiner deu exclusividade ao Grupo
Bolognesi, que ja havia apresentado uma proposta alternativa, pois também ja havia
comecado a fazer uma due diligence em meados de agosto de 2011.

Ha um outro ponto que merece destaque. Conforme bem apontado pela FGV, o
contrato de reorganizacdo da Multiner, além dos assuntos ligados a saida de acionistas, controle,
aportes etc., ele também engloba direitos de recebimentos, pelos Fundos, pela compra de titulos
(debéntures e CCBs) da Multiner e das suas controladas, que perfazia o montante total de R$ 556
milhoes, em 8/2/2012. Se fosse devidamente observada as contas das demonstra¢des contabeis,
relativas ao exercicio social findo em 31/12/2012, era facilmente possivel notar a situacdo de
insolvéncia da empresa, o que foi desconsiderado pelos gestores do POSTALIS?® (pag 73/74 do
laudo). Para melhor compreensao trazemos os quadros constantes do relatorio da FGV:

Quadro 5.2.21

Fundos de Pensao credores da Multiner S.A.

[ Debénture 20 CCB NEO CCB RAESA - 10 TOTAL
emissdo tranche
Postalis RS 127.830.710,19] RS 123.337.796,76| RS 251.168.506,95
Petros RS 27.424.154,33| RS 145.394.469,69| RS 26.250.076,70 RS 199.078.700,72
Refer RS47.115.178,08 RS 47.115.178,08
Infraprev RS 13.965.434,35 RS 13.965.434,35
Faceb RS 23.840,099,14| RS$13.761.145,51 RS 37.601.244,65
Fundidgua RS 7.156.735,91 R$ 7.156.735,91
TOTAL RS 81.706.068,32| RS 297.065.279,02| RS 177.314.453,32| RS 556.085.800,66

Fonte: Contrato - Posigio em 08-02-2012

235 O relatorio da FGV encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. 3072/3148.
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Quadro 5.2.2.2

Demonstrag¢oes Contabeis Multiner S.A. - 2012 - Resumo

Principais Contas — Exercicio 2012

Passivo Total

Valores

em RS mil
1.917

| Empréstimos + Financiamentos 1.353

_Fomecedores + Impostos 290
Patriménio Liquido 262 |
Receitas 75

| Lucro Bruto 23
Resultado Financeiro (111) |
Lucro (Prejuizo) Liguido (58)

Mesmo diante desse quadro de insolvéncia, os gestores do Fundo de Pensdo

aprovaram a reestruturacdo da Companhia e o aporte de mais recursos imediatos na Multiner S.A.

Mais que isso, pela troca do controle da Multiner os antigos acionistas controladores receberam

R$ 39,6 milhdes em dinheiro. Ou seja, 0s antigos controladores da Multiner S.A. transferiram

o controle da empresa em situacio de insolvéncia e ainda receberam valores extremamente

elevados para a operacido. o que s0 é compreensivel se tivermos em conta a existéncia de

ajustes indevidos entre as partes. Abaixo segue grafico extraido do relatério da FGV detalhando

os valores pagos:
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Quadro 5.2.2.3

Aquisicao pela Bolognesi das agdes da Multiner S.A.

situagdo inicial assungdo de divida venda
ACIONISTAS DAMULTINER | AcOEs on 4 ades valor acdes valor
Cla 44 de Negocios 779.546 45,18% 265,898 RS$9.391.511.97 513.648| RS 18.142.047,36)
JABR Participagies S.A. 728.724 42,20% 339508 RS$11.991.425,73 389.216| R$13.747.109,12|
Cla de Investimentos Resultado 185.3%9 10,73% 25.481] RS 900.000,00) 159878 RS6.546.890,%
Camille Loyo Farias 33371 1.93% 0 33.371) RS1.178.663,72
SOMA 1.727.000 100,00% 630.887] RS 22.282.937,70 1.096.113] RS 39.614.711.14
frorac | | 2.727.000] rs61.897.623.96]

Fonte: FGV com informagbes do Contrato

Conforme bem também observado pela FGV, o Contrato de Reorganizagdo e suas
condicionantes eram bastante complexas, porém, curiosamente, duas agdes eram bem simples, a
substitui¢ao dos controladores da Multiner e o aporte pelo FIP de RS 391 de milhdes (pag. 79). Ou
seja, as obrigacdes prejudiciais aos fundos eram de facil implementagdo, ao passo que as demais

obrigacdes da nova controladora estavam recheadas de condicionantes de dificil cumprimento.

Merece destaque, também, a previsao de conversdo das agdes preferenciais
regataveis de emissdo da companhia em agdes preferenciais conversiveis e ndo resgataveis. Com
efeito, em decorréncia dessa conversdo, o sucesso do investimento passou a depender
exclusivamente do resultado superavitdrio da Multiner, que até entdo tinha uma rentabilidade
formal de 9,5% ao ano mais a variagdo do IGP-M, independentemente de seu resultado
superavitario ou deficitario. Vale notar, contudo, que a companhia nunca teve resultado
superavitario real. Além disso, com a conversdo a companhia ndo poderia rentabilizar o

investimento até a conclusao da operacao.

A conversao das agdes preferenciais regataveis de emissdo da Companhia em agdes
preferenciais conversiveis e ndo resgataveis, portanto, retirou da fundacdo a prioridade no

reembolso de capital, sem prémio, em caso de liquida¢do da companhia, além de direito de venda
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conjunta (fag along) em caso de alienagdo do controle da companhia, correspondente a 100% do

preco pago por cada a¢do do controlador.

Conforme o relatorio RE CTA 003/2017 FUNCEF, de 14.7.2017, no processo de
reestruturacdo o grupo Bolognesi se comprometeu a aportar R$ 260 milhdes em dinheiro na
Multiner, condicionado a emissdo da liceng¢a de instalagdo de algumas usinas, bem como R$
55.000.000,00, também em dinheiro, por meio de subscricdo de novas ac¢des emitidas pela
companhia (Multiner). Muito embora tenha feito esse ultimo aporte de 55 milhdes de reais, o
Grupo Bolognesi contraiu em seguida muatuo junto a Multiner no montante de R$ 59.217.000,00,

ndo constando informagdes sobre a devolugio desse valor®*°.

A respeito desses fatos, de acordo com o relatorio da Protiviti (pag. 190 a 193) 27,
em 14/07/2014, foram realizados 3 aportes de capital pelo Grupo Bolognesi no valor total de
R$ 55.000.000,00 em cumprimento a obriga¢do decorrente do primeiro aditivo ao contrato de
reorganizacdo da Multiner S.A.. Porém, na mesma data, o mesmo valor foi emprestado para o

Grupo Bolognesi, conforme abaixo:

. MOVIMENTACAO MUTUO BOLOGNESI X MULTINEFI

DESCACAD - | CONTA T conta - ENTRADA ~ 1 Sans = | SALOOFNAL - ces

[xT3F
MOVMENTC T |+

A COFF ;. EMLTIES .4 ] LoD A T 2200000000 22.000.
4 ENTEM_LTHER S0 101 RN DONTA FOWMERT - = _ZZ2000.000.00

_EIAD“W. CAPTALTACAD MILTINER JUL-%
&FCFIEEE[&HYN. EIAF‘!TMEIJ &DHJLmEﬁJJL ®

f ALMER UEE.&C!TN_
3 373, ALMERTODE CAMTAL
ALMERTO DE CARTAL
AUMERTODECARTAL
ALMENTO DE CAMTAL
ALIENIDDEEAHWL

KUES TIVEM OIS EM CORTACLADAS £
wad N at,IH-'EITD.MiLUﬂFGMﬂ&‘JE

EIWW” TMOFEF CTROECD |Hll<|: rlﬂEuTE" LTHER
HFWGTIW‘;:SFrTEnErnHT"«rﬂrﬂEllTE" LTHER

1016 B"HIG COMTA I'ﬂ\‘lFNTﬂ
___________________ 1016 _ _BANCDS CONTAMCNMERTO _ _ _ _ _ 4

T3 RVESTIFENTOSEM CONTROLADWS E

2000000
018 BANCCS CONTAMOVIERTO 2000000 il m_nen DEC
N 0004 CAMA MESTHESS 34.025 76,57 19) TRARSFERTO
WEMALTIER S.A 1 NS CONTA MOV MERT S £ =) 00 i9) TRaK
ENTEBCLOGNEZ EMPRE L0V BT OONTA MOVMERTO - = 40.000.000 L0 - 40.00000000 13) LrE

ICTS Global Servigos de Consuliona em Gest3o de Riscos Ltda. @ uma sociedade de responsablidace Imitaca brasheira e & firma membro brasilelra da rage ..
190  Protviz, composta por empres3s de consuitora indepandentss e de propriedade local Fimas membro 530 eMpresas AONomMas, N30 s30 agentes de oulras r0t|V|t|
Y empresas da rede Protivitl & ndo 1&m autondade para obrigar ou VInCular outras empresas da rede Protvitl. 2018 ICTS. Todos 08 dreltos resenados.

236Cf. Relatorio RE CTA 003/2017, de 14.7.2017. Arquivo denominado “Relatério Final FIP MULTINER.pdf”, salvo
na midia encartada no envelope de fl. 1303 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (p. 65 do arquivo, itens 7.1.7 e
7.1.8).

237 O relatério da Protiviti encontra-se na midia acostada aos autos do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47, fls. 3157
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Neste ponto, chama a aten¢do diversos outros fatos apontados no relatério da Pro-
tiviti, que demonstram o conluio existente entre os gestores dos fundos de pensdo e os controlado-
res da Multiner. Contudo, para melhor compreensao do relatorio € preciso compreender a origem

da empresa Mesa S.A.

Apbs a reorganizagdo da Multiner S.A. em 2012, surgiram diversos impasses com
o Grupo Bolognesi, razdo pela qual foi celebrado, em 14 de julho de 2014, o primeiro aditivo ao
contrato, onde ficaram estabelecidas 22 a¢des complexas. Dentre essas agdes, consta o aporte em
dinheiro de R$ 55.000.000,00 pela Bolognesi em favor da Multiner S.A., ja mencionado acima,
bem como a criacdo de uma companhia espelho, denominada Mesa Participagdes S.A.. Essa em-
presa contaria com a participacdo do FIP Multiner com uma a¢@o ordinaria. Além disso o Grupo
Bolognesi deveria incorporar nessa nova companhia a totalidade das a¢des da Termelétrica Per-
nambuco III S.A., titular do direito de exploracdo da UTE Pernambuco III, e da Central Energia
Palmeiras S.A. — CEPASA, titular do direito de exploracdo da UTE Palmeiras de Goias, conver-

tendo-as em suas subsididrias integrais, o que de fato foi feito (relatério FGV fls. 83).

Aqui vale lembrar que, pelo contrato de reorganizag¢do de 2012 o Grupo Bolognesi
tinha como obrigacdo inicial incorporar ao patriménio da Multiner S.A. a totalidade das a¢des da
Termelétrica Pernambuco III e Central Energética Palmeiras, o que ndo ocorreu. Como alternativa,
foi entdo firmado o aditivo acima mencionado, por meio do qual o Grupo Bolognesi passou as
mencionadas usinas para a Mesa Participagdes S.A..

Compreendido o surgimento da Mesa Participa¢des S.A., passamos a abordar os

trechos mais relevantes do relatorio da Protiviti2>8:

a) entre 2013 ¢ 2017, a Bolognesi tomou da Multiner S.A. R$ 409.949.924,50 em
mutuos e pagou somente R$ 242.423.175,62. Considerando juros, estaria em

aberto R$ 294.461.937,78, conforme grafico abaixo.

238 O relatério da Protiviti encontra-se na midia acostada aos autos do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47, fls. 3157
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ANALISE CONTABIL E FINANCEIRA
MULTINER S.A.:

Foram svalnadon o regutron contibels do emmpress Moltiner SA pers o periodo de 0101/2011 & 3105/2017, pas
rvestigacdo dos walores repessadon o ermpresa Bologaesl Erengla S A

VEto que ado M contratos de mdtuos acordados entre a5 partes, foram valldados os walores de hros ¢ KOF, calouladon «
reginti ados na (ortablidade da Multiner S A ¢ (omparados (0m a5 tanass st ades peio meriado

S50 praticadan 00 mercado, & Lans de paron de TN A 2% 20 it ¢ o Lann @0 X8 de D DOATN 20 G « adiciony de 0, 18N

MUTUANTE MUTUARIA

RS 409 949.924,50

MULTINER | e | BOLOGNES!
ENERGIA

Aro Valor Repariade Jaros 0e Velor Recebido Valor am sberte ]
2013 T2 9421097 $4.756.062. 58 263974559 111 23041405 179 089 605,65
204 1M025.7115) 567852 68 1066786 6% 12726057 R 917501.%)
2015 3,000 000,00 58322791 21935067 .45 3450 000,00 M 11285580
26 1126410723 19860 MA 8077
200 0 nsn 2585051068 560
___TOTAL 409 949 924 50 120100971 1492515919 U NITS R 2984561950 78

T3 S S e Comirs o Guiie 0 S Lk ¢ g Sdat & ———- e ¢ ¢ Sg ——— " - -
Pt e o ST € AT AP ¢ 6 P Sae P contn ol cnpmen cabrena os w e & ce pfotl\'l“

P . et 8 e B AAr— s .8 s A L, . et 7L . . S e -

b) Pagamento da Multiner S.A. para Arcadia Consultoria de Negocios, de Camille
Loyo Faria e Silverio Guedes, no valor de R$ 526.708,22. Vale lembrar que

Camille Loyo Fraia foi socia e diretora do Grupo Multiner:
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ANALISE BASE DE PAGAMENTOS
MULTINER S.A. E CONTROLADAS:

ARCADIA CONSULTORIA DE NEGOCQIOS LTDA ~ CNP); 12,139,967/000]-58
Sarvigo Prestade: Comaulend ¢ d15e3500a empresaral

= Fotam selecionsdos 15 pagamentos, que totalizem RS 526. 708,22, A suditoris recebey a5 notes facels de todos o8
pagamenton selecionas para evte fornecedor

$OC0%: CAMELE LOYO FARIA ~ CPF: 036 ME 117-16 - Fol presidents da companhia em 2011
SIVERIO GUEDES ~ COPF: 184 952 65753

REPUDLICA FEDERATIVA DO BRASA
CADASTRO NACIONEL D4 PELEOL ASINCA
VOLUME DE PAGAMENTO ANUAL - L -
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c) Pagamento da Multiner S.A. para BRD Assessoria e Participagdes Ltda., dos
requeridos Ronaldo Bolognesi e Paulo Cesar Rutzen, no valor de R$ 202.600,75:
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ANALISE BASE DE PAGAMENTOS
MULTINER S.A. E CONTROLADAS:

BRD ASSESSORIA £ PARTICIPACOES LTDA —~ CNPJ: 13.525.955/0001-04
Servigo Prestado: Comaultoria e sasessoria empresarial
o Foram selecionsdos 2 pagamenton, gue totalizam RS 202 600,75 A suditoris recebeu o3 notes Sscals de todos 04
PAGAMEINon seleCionas pars este lornecedor NBo howve 0 on pagamentos s este ormed edor
SOCI08: RONALDO MARCELIO BOLOGNES! ~ CFF : 008,006,600 30
ROORIGO RECK DIAS - (PF: 62291951002
PAULOD CESAR RUTIEN < OPF . 441 049 N0 &8

REPURICA FRDERATIVA OC BRASML
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d) Pagamentos suspeitos da Central Energética Palmeiras, controlada da Mesa
S.A., no montante de R$ 430.874,44 em favor de Geldwert Consultoria e
Participacdes EIRELI ME e Serrano Leite Engenharia Ltda — ME. Além de nao
ter sido encontradas notas fiscais correspondentes, a primeira empresa tem
como acionista o0 Sr. MARCOS RAFAEL RUTZEN, irmao de PAULO CESAR
RUZTEN. Ja a empresa Serrano Leite Engenharia e Consultoria tem como
acionista o Sr. ALEXANDRE SANTOS DE MOURA LEITE, que foi diretor
da Multiner S.A.:
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ANALISE BASE DE PAGAMENTOS
CENTRAL ENERGETICA PALMEIRAS:

A suditons analisow & base de pagamenton d empress Central [nespética Paimeiras (CLPASA)L e controlades, daponitalizads
para o periodo de 01/01/2012 & 11/05/2017. A Base entregoe, apresontou um total de 19,260 traraagles, seforonte a 651
fornecedores. A equipe de audtoria Protivitl, efetucu a5 andlises, wiando os critérios de malor volume pago, formecedores com
Sgem tipo de ligacdo & coleboradores stvos ou desiigados, com perfls sunpetos como conudtonss, empresss de marketing
ServiQon AVOCMICOn entre OWros.

£ com B30 solcRou para algurs casos, a5 notas f5cals comespondentes 206 Pagamentos, Para pader evidenciar se Of Meunos
foram efetivadon com a devida documentacho suporte. Dentre estes, forsm identificadon 7 pagamenton que totallzam

RS 430.874,44 no qual 2 empresa Mesa SA. atestou ndo encontrar as notas fiscais correspondentes, conforme descrito
adahwo:

RT NSULTORIA E PARTICIP, IRELI ME ~ CNPJ: 21,227 -

Acioniite: MARCOS RATALL RUTIEN - CPF: 746.506.550-33

* 0 acdonista Marcos Rutzen ¢ irmdo de Paulo Cesar Ruaten, ex-colaborador da empresa Multiner S.A,

* A sudiorks wilinos docementacdo suporte pars 4 pagamentos deste formecedor que totalizam RS 136,082 50 ¢ dentre
emes, B wds pagamentos no total de RS 89.157,50, nos quais 2 emgeesa atestou nlo encontrar as notas Scak
COrmespondented, conforme descriminado abalbec

17 Pagamente: J4/04/2015 - RS 2015500 2% Pagamente: 24/04/2015 - RS 14.077.50 3% Pagamante: 03/07/2015 - RS 46.925.00

SERRANO LEITE ENGENMARIA £ CONSULTORIA LTDA - ME — CNP1: 16.539,.684/0001-34;

Adioniste: ALEXANDRE SANTOS DE MOURA LEITE ~ OFF: 616506924 04
ANDRE SERRANO SANTOS - CPF: 610275 18451

* O achonista Alesandre Samon de M. Lelte & stuslmente o @ etor 1 da emgress Multiner

v Asudinoda solichou documentac o suponte para M pagamestos deste formecedor gue totaizam RS 1156 M2 15 o dentre ectes hS
dots pagamenton que totalizem o valor de RS 79,887 62, nos quals & emgress stetou nlo encontrar as nots fucels
correpondente torforme dewreminsdo shamo

* 1 Pagamento: 09/00/2014 - RS 19 94042
* It Pagamento; 29/12/2014 - RS 3954381

75 Dt Servgon o ( Moa-nhubu-.uaao-nn..m—-.vn—-uwwv—-—---. o
83 e .- I I rothltI
mnnm-&wwmwnn«.w-m.w’o‘xl-";'m-—-—w p

e) Pagamentos suspeitos de RS 341.000,00 da Central Energética Palmeiras, con-
trolada da Mesa S.A., para Rutzen & Menke Advocacia. O escritdrio tem como
socio o Sr. MARCOS RAFAEL RUTZEN, irmao de PAULO CESAR RUT-
ZEN, e ndo foram encontradas notas fiscais referentes ao suposto servigo pres-

tado:

ANALISE BASE DE PAGAMENTOS
CENTRAL ENERGETICA PALMEIRAS:
RUTZEN & MENKE ADVOCACIA - CNPJ; 12.243.222/0001-14;

Aclonista: MARCOS RAFARL RUTZEN — OFF: 746.506.530-53
FABIANO MENKE - OFF: 742.214.770-91

* O aclonkita Marcos Rutzen € irmio de Pavlo Cesar Ruzten, ex-<olaborador.

* A suditoris solicitou documentaclio wporte para 12 pagamenton deste fornecodor que totalizam RS 1.126 551,45 ¢ dentre
eates, hi 4 pagameston gue 1otalizam o valor de RS 341.716, 94, non gualt & empress atestou nlo encontrar i notn fical
correspondentes, cordorme descriminado abeio:

s 1¥ Pagamento: 15/09/2014 ~ RS 59.750,07 * 39 Pagamento: 12/01/2015 - RS 1111084
s 2% Pagamento: 23/09/2014 ~ RS 55.750,07 * 4% Pagamento: 11/02/2015 - RS 111.108.4
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f) Pagamento da Central Energética Palmeiras e Termelétrica Pernambuco III,
controladas da Mesa S.A., para Autodromo Energia S.A., controlada do grupo
Bolognesi Energia S.A., no total de R$ 53.495.765,74, sem nota fiscal ou a

formalizacao de contrato:

ANALISE BASE DE PAGAMENTOS
CENTRAL ENERGETICA PALMEIRAS ¢ TERMELETRICA PERNAMBUCO Ili

Entre o8 formecedores analliados da base de pagamentos entregue 2 auditoria. Foram ideat Bicados trés pagamentos feltos para
& empress Autddrome [nergética S A, uma controlads do guc-oh:logmu [nesgla S A gue totalizam o valor de
RS $3.495.765,74, sem nota fscal ou & formalizacio de wm contrato entre as partes

AUTODROMO ENERGETICA $.A. - CNP): 07,647,793/0001-84

Aciesistes: SERRA VERDE ENERGETICA S A « ONPY: 10.529.211/0001.70
BOLOGNLS! ENERGIA S A ~ ONFT: 11,664, 185/0001-55

CENTRAL ENERGETICA PALMEIRAS

1¥ Pagamento: 31/05/2014 - RS 8.100.329.74

TERMELETICA PERNAMBLICO I1i

2% Pagamemo: 30/08/2013 - RS 22.570.000,00

3% Pagamento: 30/09/2013 - RS 22.825.436,00

* 05 pagamentos kstados acima foram efetivados sem apresentagio de nota fiscal,
¢ N3o existem contratos acordado entre as partes envolvidas

* N30 fol informado 3 audtona Protiviti o3 servicos prestados pela empresa Autddromo Energética S.A

e e e protiviti

e

O relatério da auditoria forense da BDO 2%° também constatou transagdes

financeiras suspeitas, na mesma linha do relatorio da Protiviti. Trazemos os fatos mais relevantes:

a) A BDO constatou o pagamento de R$ 2.469.356,00 em favor da Arcadia

Consultoria de Negocios Ltda., que tinha como sécia Camille Loyo Faria, que

259 O laudo da BDO encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, volume XIV, fls. 2806/2846.
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foi diretora executiva da Multiner S.A.. Do total da base para teste selecionada,

ndo foi apresentado contrato e comprovante de pagamento:

Fornecedor: ARCADIA CONSULTORIA DE NEGOCIOS LTDA- RS 2.469.356

* 2 transagoces financeiras, 12 documentos sclecionados;

* Sclecionamos 74% do total da base para teste - RS 1.834.767;

* HNao nos foi apresentado o contrato @ comprovante de pagamento.

* Conforme informagdes da administracao as requisigoes/cotagoes/ aprovacoes
dec compra ndo cram formalizadas ¢ ndo sc¢ cncontram arguivadas na
Companhia, impassibilitando nossas analises.

= 1DD: A socia Camille Loyo Fana foi diretora presidente do Grupo Multiner -
Potencial conflito de interesses. [ importante ressaltar que a prestacao de
servigos da empresa aconteceu no mesmo periodo em ques a pesquisa exercia
o cargo na Companhia. E em pesquisa de midia foi identificado que a
pesquisada tera apurada sua responsabilidade civil no seguinte caso: Multiner
FIP - Postalis, Petros e« Funcef, pedido de indiciamento pela CPl dos Fundos de
Pensio.

* Do ponte de vista da andlise documental, no gue langs as avaliagdes
financelras, contabels & principalmente as evidéncias de prestagao de servigos
e/ ou a aquisicdo de bens, avallamos esse fornecedor como Risco Alto.,

* Mo entendimento das analises de IDD no que tange as pesquisas em bases
pdblicas, avallamos esse fornecedor como Risco Nuito Alto.

b) Pagamentos em favor de PAULO CESAR RUTZEN, no valor de R$
221.057,00. Desse total, R$ 47.000,00 ndo foram identificados documentos de

suporte:
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fornecedor: Paulo Cesar Rutzen - RS 221057

= 52 transacoes financeiras, 312 documentos selecionados;

* Do Lotal de RS 221.057 de pagamentos, RS 47.000 nao identificamos
documentos suporte (equivalents 21% do total);

* Para 68 itens ndo encontramos documentos suporte (pendente: nota fiscal,
documentagao suporte da prestacao de servigo, © contrato);

*  Conforme informagocs da administragao as requisigocs/cotagocs/ aprovacocs
dec compra ndo eram formalizadas ¢ ndo sc encontram arguivadas na
Companhia, impossibilitando nossas analises;

*  HNao nos foi apresentado notas fiscais, evidéncias de prestagao de servigos e
comprovantes de pagamento;

= |DD: Ex-presidents do Grupo Bolognesi. Hao foram identificadas informacdes
negativas relevantes;

= Nio obtivemos documentos e/ ou informacdes que pudessem suportar de
maneira satisfatéria a comprovacao de prestagdo de servigos e/ou aquisicio
de bens.

* Ho entendimento das andlises de IDD, no que tange as pesquisas em bases
publicas, avaliamos essc fornecedor como Risco Alto.

Por sua vez, o relatorio de auditora da KROLL constatou que até setembro de 2017
a Bolognesi devia para a Multiner S.A. R$ 312.989.997,00. Também apurou a Usina Pernambuco
III realizou transferéncias para empresas coligadas no periodo de 2012 a 2016, e que a Bolognesi

foi a maior favorecida, recebendo R$ 582,7 milhdes em mutuos. Transcrevemos:
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Aanélise de transagdes entre Multiner e Bolognesi identificou um total de BRL 151.959.433 de dlvida
assumida da Pemambuco |ll, composta do valor principal, de juros, de trés cessdes de crédito, e de
mutuos da Pernambucao lII.

A Bolognesi realizou outras transagdes com a Multiner, conforme sumarizade nas segdes abaixo,
adicionando ao valor de divida da Bolognesi BRL 161.030.564,

Como recultado, a Kroll identificou até setembro de 2017 um total devedor da Bologresi para &
Multiner de BRL 312.989.997.

O balancete da Multiner do mesmo més registrou um fotal de BRL 313,389,853 de saldo devedcr da
Bolognesi.

A Pernambuco lIl realizou transferéncias para empresas coligadas entre 2012 e 2016, no valor de
BRL 742,3 milhdes. A Bolognesi foi a maior favorecida dessas transacdes, recebendo BRL 582,7
milhdes relacionados a mutuos:

Esses fatos constatados pelas auditorias das empresas Protiviti, BDO ¢ KROLL
demonstram de maneira hialina que a reorganizacdo da Multiner S.A., com a transferéncia do
controle para o Grupo Bolognesi, tinha por finalidade transferir recursos para os antigos
controladores e sangrar ainda mais os cofres da companhia pelos novos controladores, e ndo

propriamente a sua recuperagao.

Merece destaque outro ponto levantado For¢a Tarefa da CEF, que apontou que “o

valor base de avalia¢do da Multiner, utilizado na negocia¢ao com o Grupo Bolognesi, foi de R

13

139,8 milhoes, correspondente a R$ 80,95 por acdo ordinaria”, de modo que “as_acdes da
Multiner sofreram uma desvalorizacdo de mais de 90% do valor considerado quando do 1°

aporte da FUNCEF, em 2009.

A PREVIC concluiu, em seu relatorio®®°, que houve “inobservéncia aos principios

de rentabilidade, seguranca e ao dever de diligéncia, por ter aprovado em 2012 novo aporte no

260Cf. Auto de Infragdo n° 0033/2016-PREVIC. Arquivo “Al 0033 _16-27 Relatorio.pdf” no diretério “Al 0033_16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER”, salvo na midia encartada no envelope de folha 106 do PIC
1.16.000.000999/2016-47 (p. 42 do arquivo).
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FIP Multiner, quando o plano de negocio da companhia-alvo apresentava claros sinais de

fracasso”.

Note-se, também, que sequer houve avaliagdo dos ativos que deveriam ser
aportados a Multiner S/A pelo Grupo Bolognesi, como parte da negociacdo atinente a

reestruturagdo da empresa.

Mesmo diante desses fatos, os gestores dos fundos de pensdo aprovaram a
reestruturacdo financeira e societaria da Multiner S/A e do FIP Multiner avalizando condi¢des que
representavam yverdadeiro desequilibrio na negociacio _em favor do Grupo Bolognesi,

representada na oportunidade pelos RONALDO MARCELIO BOLOGNESI ¢ PAULO

CESAR RUTZEN, condicdes essas que jamais teriam sido pactuadas em condigdes normais de

negociagao.

A despeito de os Fundos de Pensdo terem aprovado a reestruturagao considerando
a entrada do Grupo Bolognesi na Multiner S/A como fator positivo para a reversdo dos prejuizos
jé aportados pelas EFPCs, o que se viu na realidade foi que a entrada do Grupo Bolognesi nao
alterou o cenario de prejuizos que ja era enfrentado pela Multiner S/A. Pelo contrario, a situacdo

da empresa se agravou. Sobre isso, a Comissdo Técnica de Apuragio frisou que?!:

“5.1.68 Niao obstante ao aporte dos cotistas no FIP Multiner, no montante de R$ 392
milhdes, ocorrido na ocasido da reorganizagdo da Multiner SIA, e a entrada do Grupo
Bolognesi, os problemas financeiros persistiam, a ponto do Fundo nfo_ possuir
recursos para pagamentos de encargos.

5.1.68.1 Esse fato também foi confirmado na AGQ, realizada em 24/01/2014
(fls.766-A), onde os cotistas aprovaram o aporte de recursos necessarios para o pagamento
dos encargos pendentes e futuros para o periodo findo em junho de 2014.

[...]

5.1.70 No VO DIPAR 007/14, datado de 06/02/2014 (fls.440-A a 443-A), foi
informado que, mesmo _apé6s a reestruturacio financeira, persistiam problemas na
Multiner S/A e que havia necessidade de aportar novos valores, R$ 1.611.946.64 (um
milhao, seiscentos e onze mil, novecentos e quarenta e seis reais e sessenta e quatro
centavos) para cumprir despesas incorridas pelo fundo.

261 Cf. Relatorio RE CTA 003/2017, de 14.7.2017. Arquivo denominado “Relatério Final FIP MULTINER.pdf”,
salvo na midia encartada no envelope de fl. 1303 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (p. 138/139 do arquivo, itens
5.1.26.5¢5.1.26.5.1).
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5.1.70.1 Ressaltou que ‘todo o capital a ser comprometido sera destinado a despesas

2 9

do fundo e ndo serdo aportados recursos na companhia investida’.

Também concluiu nesse sentido a Comissdo Técnica de Apura¢do®?:

“5.1.86.5 A reorganizagdo societaria e financeira da Multiner S/A, esperanca de reversao
da situagdo desordenada apresentada pela companhia ndo se configurou, cujos prejuizos
acumulados consignados nas suas informagdes contabeis do 3° TRI 16, ultima publicada
em seu site, apontam o montante de R$1.201.369.00 (um bilhdo, duzentos e um milhdes,
trezentos e sessenta e nove mil reais).”

Como ¢ possivel notar, a reorganizagdo da Multiner S.A. s6 foi possivel gracas a
participagdo ativa do grupo Bolognesi e dos antigos controladores da Multiner S.A., em conjunto
com os gestores da FUNCEF, PETROS e POSTALIS, que aceitaram as condi¢des extremamente
favoraveis aquele grupo, em detrimento dos Fundos de Pensdo. Com efeito, a situacdo financeira
critica da empresa, a utilizacdo de valuation da parte interessada, as clausulas extremamente
desproporcionais e as condutas posteriores a reorganizagdo, como, por exemplo, o empréstimo
bumerangue, consistente no imediato saque realizado logo apds o aporte financeiro, demonstram
que a assinatura dos documentos referentes a reorganizacao financeira da Multiner jamais teria
sido firmadas se ndo houvesse o conluio entre o grupo Bolognesi, antigos controladores da

Multiner e os gestores dos fundos de pensdo.

Assim, RONALDO MARCELIO BOLOGNESI, PAULO CESAR RUTZEN,
BRASILTERM ENERGIA S.A. ¢ BOLOGNESI PARTICIPACOES S.A. (BRASILTERM-
BOLOGNESI), em concurso com os gestores dos fundos de pensdo abaixo mencionados,
praticaram e se beneficiaram dos ilicitos que culminaram em na reestruturacdo da Multiner S.A. e

no aporte indevido de novos valores, configurando ato de improbidade administrativa.

262 Cf. Relatorio RE CTA 003/2017, de 14.7.2017. Arquivo denominado “Relatério Final FIP MULTINER.pdf”, salvo
na midia encartada no envelope de fl. 1303 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (p. 82 do arquivo).
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6.1. Condutas fraudulentas praticadas pelos gestores da FUNCEF que permitiram a

reestruturacao societaria da Multiner (2012)

A despeito de toda a situagdo deficitaria da Multiner, conforme acima mencionado,
a Diretoria Executiva da FUNCEF aprovou, em 6.3.2012, em Reunido Extraordinaria’®®, a
reestruturacdo da empresa, com a realizacao de novo aporte no FIP Multiner no montante de até
RS 84,7 milhées. Estavam presentes e foram favordveis ao novo investimento CARLOS
ALBERTO CASER (na condi¢do de Diretor-Presidente da FUNCEF) e CARLOS AUGUSTO
BORGES (na condi¢do de Diretor de Participagdes Societarias e Imobilidrias). Mais uma vez,

ficou registrada a abstengdo do entdo Diretor de Investimentos DEMOSTHENES MARQUES.

Nessa etapa, os aportes da FUNCEF no FIP Multiner ocorreram nas seguintes datas

e com os seguintes valores (que totalizaram R$ 84.630.552,07):
(1) 11 de abril de 2012: aporte de R$ 21,609 milhdes;
(1) 25 de maio de 2012: aporte de R$ 18,906 milhoes;
(ii1) 18 de julho de 2012: aporte de R$ 22,630 milhdes; e
(iv) 20 de agosto de 2012: aporte de R$ 21,484 milhoes.

A decisdo da Diretoria Executiva (Resolugdo/Ata n° 048/1063), de 6.3.2012, foi
fundamentada no Voto DIPAR n°023/2012°%, de 1°.3.2012, elaborado por CARLOS AUGUSTO
BORGES, Diretor de Participagdes Societarias e Imobiliarias, € no parecer PA GEPAR 008/12°%,
de 1°.3.2012, subscrito por EVALDO DE REZENDE FILHO, na qualidade de Coordenador

263Cf. ATA n° 1063, da Reunido Extraordindria da Diretoria Executiva da FUNCEEF, de 6.3.2012. Diretério/Arquivo:
“AI 0033 _16-27 CFDF FUNCEF FIP_MULTINER\Anexos\Anexo 3.pdf”, salvo na midia do envelope de fl. 106 do
PIC 1.16.000.000999/2016-47.

64 Cf Voto DIPAR 023/12, de 1.3.2012. Diretorio/Arquivo: “Al 0033 _16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 7.pdf’ (p. 3/21 do arquivo), salvo na midia do envelope de fl.
106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

265 Cf.  Parecer PA  GEPAR  008/12, de 1.3.2012.  Diretério/Arquivo:  “Al 0033 _I6-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 7.pdf’ (p. 22/58 do arquivo), salvo na midia do envelope de
fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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Substituto Eventual do COAFI, e HUMBERTO PIRES GRAULT VIANNA DE LIMA, Gerente
da Geréncia de Participacdes Societarias (GEPAR). Estavam a disposi¢ao da Diretoria Executiva,
ainda, o Parecer GEJUR 034/12>%°, de 2.3.2012, ¢ o documento NDE DIPAR 013/12%%7 de
6.3.2012, também assinado por HUMBERTO PIRES GRAULT VIANNA DE LIMA, mas nessa

data na condi¢do de Diretor de Participagdes Societarias e Imobiliarias em exercicio.

Neste ponto vale observar que tanto no Voto DIPAR n° 023/2012 (1/3/2016) quanto
o parecer PA GEPAR 008/12 (1/3/2016) constam como anexo o Parecer GEJUR 034/12 (2/3/2016).
No entanto, este documento ¢ datado de 2 de margo de 2012, e os outros dois sao de 1° de margo
de 2012. Em outras palavras, o Voto DIPAR n° 023/2012 e o PA GEPAR 008/12 fazem mencao a
documento que ndo havia sido ainda expedido. Esse fato, além de demonstrar a fraude no
procedimento de aprovacdo do investimento, impediu que fossem levadas em consideragdo as
importantes consideracdes da GEJUR, especialmente no que tange a conversdo das acdes
preferenciais regataveis de emissdo da Companhia em ag¢des preferenciais conversiveis e nao
resgataveis. Com efeito, em decorréncia dessa conversdo, o sucesso do investimento passou
depender exclusivamente do resultado superavitdrio da Companhia, que até entdo tinha uma
rentabilidade formal de 9,5% ao ano mais a variagdo do IGP-M, independentemente do resultado
superavitario ou deficitario da Multiner S.A.. Vale notar, contudo, que a companhia nunca teve
resultado superavitario real. Além disso, conforme parecer GEJUR 034/12, com a conversdo a

companhia ndo poderia rentabilizar o investimento até a conclusdo da operacao.

A conversao das agdes preferenciais regataveis de emissdo da Companhia em agdes
preferenciais conversiveis e ndo resgataveis, portanto, retirou da fundagdo a prioridade no

reembolso de capital, sem prémio, em caso de liquidacdo da companhia, além de direito de venda

66 Cf. Parecer GEJUR 034/12, de 2.3.2012. Diretorio/Arquivo: “Al 0033 _16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 7.pdf’ (p. 136/159 do arquivo), salvo na midia do envelope de
fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
67 Cf. NDE DIPAR 013/12, de 6.3.2012. Diretorio/Arquivo: “Al 0033 _16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 7.pdf’ (p. 136/159 do arquivo), salvo na midia do envelope de
fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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conjunta (fag along) em caso de alienagdo do controle da companhia, correspondente a 100% do

preco pago por cada a¢do do controlador.
Conforme consta da RA GEAUD 003/162%3:

“Em decorréncia dessa conversdo, o sucesso do investimento passou a depender
exclusivamente do resultado superavitdrio da Companhia, que até entdo tinha uma
rentabilidade de 9,5% ao ano mais a variagdo do IGP-M independentemente do
resultado superavitario ou deficitario da Multiner S.A., situacdo essa que so foi
reportada pelo juridico no dia 02 MAR 12, data posterior ao VO DIPAR 023/12 que
tratou da aprovagdo da reorganizacao societaria.

Com as novas ac¢des nao resgataveis, a Fundagdo deixou de ter prioridade no reembolso
de capital, sem prémio, em caso de liquidacdo da companhia, além de direito de venda
conjunta (tag along) em caso de alienag@o do controle da companhia, correspondente a
100% do prego pago por cada ac¢do do controlador.”

O parecer GEJUR 034/12 recomendou também a inclusdo de cldusula de rescisao
ao Contrato de Reorganizagdo, “no sentido de apenar a desisténcia injustificada da Operagao,
especialmente pelo Grupo Bolognesi, uma vez que as condutas do FIP Multiner — aporte de RS
392 milhdes, conversdo de acdes preferenciais resgataveis, conversao de dividas dentre outras —
sdo efetuadas no intuito exclusivo de transferir o Controle ao Grupo Bolognese e, caso a Operagao
ndo se concretize injustificadamente, tanto os investimentos do FIP Multiner quanto a propria
viabilidade da Companhia poderdo ser irremediavelmente comprometidos”. Em conclusdo, o
parecer apontou os riscos do negocio e sugeriu a possibilidade de efetuar uma auditoria interna,
para apurar eventuais condutas de administragdes anteriores e mitigar novos riscos econdmicos e
juridicos, o que néo foi levado em consideracio pela Diretoria Executiva da FUNCEF. Vale
notar que o Grupo Bolognesi vem descumprindo os termos do contrato de reorganizagdo, causando
diversos prejuizo aos Fundos de Pensdo, tanto que foi necessario em 14/07/2014 ser assinado um
aditivo aquele contrato. Isso tudo poderia ter sido evitado se os gestores da FUNCEF tivessem

atentado as recomendagdes constantes do parecer GEJUR 034/12.

268Relatorio de Auditoria RA GEAUD 003/16 #30, de 11.3.2016, salvo em arquivo denominado “Anexo 9.pdf”’, no
diretorio “AI 0033_16-27 CFDF_FUNCEF_FIP_ MULTINER\ANEXOS”, salvo na midia encartada no
envelope de folha 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (fls. 34).
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Ainda que o parecer GEJUR 034/12 ja estivesse minutado antes mesmo de sua
expedi¢do e antes do Voto DIPAR n° 023/2012 e do parecer PA GEPAR 008/12, fato ¢ que a CTA
da FUNCEF 2% ndo localizou entre os documentos enviados pela FUNCEF nenhum documento

que fizesse referéncia ao acatamento das recomendacgdes da GEJUR.

Aqui impende ressaltar a atuagdo efetiva, mais uma vez, de HUMBERTO PIRES
GRAULT VIANNA DE LIMA, para a configuracdo dos ilicitos atinentes a participacdo da
FUNCEF no FIP Multiner, aquele mesmo que trouxe o investimento em 2009 pela Vitoria Asset.
Foi ele o responsavel pelo parecer PA GEPAR 008/12, de 1.3.2012, como Gerente da GEPAR, e
logo apds, em 6.3.2012, emitiu a NDE DIPAR 013/12, no exercicio da Diretoria da DIPAR, em
substituicdo a CARLOS AUGUSTO BORGES. Nesse documento (NDE DIPAR 012/12), a
conclusao de HUMBERTO GRAULT foi de que “considerando que a situa¢do atual da Multiner
é critica, caminha para a inadimpléncia com seus credores e que o seu valor de mercado esta
depreciando, a recupera¢do da empresa, nos moldes propostos, é vantajosa para a Fundagao, pois
proporcionard uma remunera¢do adequada ao novo capital investido (12% a.a.) e a possibilidade

de recuperar o capital aplicado no FIP”.

Essa participacio de HUMBERTO PIRES GRAULT VIANNA DE LIMA, tanto
no aporte inicial, como representante da Vitéria Asset, como na reestruturagdo, agora como
integrante da Gerencia de Participacdes da FUNCEF, também ndo passou despercebida pela CPI

dos Fundos de Pensdo, conforme trecho a seguir transcrito:

“Destaca-se a participagdo do Senhor Humberto Grault, ex-gestor da Petros, que foi um
dos responsaveis pela captagdo de recursos junto aos fundos de pensao e pela gestdo do FIP
pela Vitoria Asset. Apos a substituicdo da Vitdria Asset pela Planner como gestora do FIP,
ele assumiu o cargo de gerente de participagdes da Funcef e assinou parecer que
recomendou a Diretoria daquela Fundacdo o aporte suplementar de recursos, apesar dos
problemas ja apresentados neste relatorio.”"

269 Cf. Relatorio RE CTA 003/2017, de 14.7.2017. Arquivo denominado “Relatério Final FIP MULTINER.pdf”,
salvo na midia encartada no envelope de fl. 1303 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (p. 57 do arquivo).

270 Disponivel em: <https://www?2.camara.leg.br/atividade-legislativa/comissoes/comissoes-
temporarias/parlamentar-de-inquerito/55a-legislatura/cpi-fundos-de-pensao/documentos/outros-documentos-
1/relatorio-final-apresentado-em-12-04-16>. Pagina 652. Acesso em 6 de setembro de 2019.
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Vale notar, ainda, que as énfases e as ressalvas do relatério dos auditores
independentes da empresa Multiner S.A. e do fundo de pensao, referentes aos exercicios de 2010
e 2011, na época realizado pela KPMG Auditores Independentes, ndo foram abordadas no Parecer
da GEPAR/COAPA (PA GEPAR 008/12), que subsidiou o Voto de reorganizagdo societaria e
financeira da Multiner S.A. (VO DIPAR 023/12, de 1° de margo de 2012). Muito embora a analise
da auditoria independente pelos pareceres técnicos ndao fosse uma exigéncia da norma vigente a
época do investimento, IF 010 02, esse documento deveria ter sido levado em consideragdo pelos
investidores, até mesmo para fins de subsidiar a decisdo e mitigar eventuais riscos do negocio,

especialmente se for considerar a situacdo bastante delicada pela qual passava a Multiner S.A.271.

Além disso, cumpre lembrar que anos antes (em 2009), na qualidade de Diretor da
Vitéria Asset, HUMBERTO GRAULT teve participagdo decisiva para que a FUNCEF aprovasse
fraudulentamente os primeiros aportes no FIP Multiner, e, posteriormente, antes mesmo de deixar
a Vitoria Asset, ingressou na FUNCEF como Gerente da GEPAR, a convite do entdo Diretor da
area CARLOS AUGUSTO BORGES. Nessa posi¢ao dentro da FUNCEF, conforme o proprio
HUMBERTO GRAULT declarou272, tinha a fungdo de acompanhar a performance dos fundos

de investimento.

Sobre a atuacdo de HUMBERTO PIRES GRAULT VIANNA DE LIMA sao

precisas as ponderacdes contidas no Relatorio Final da Comissdo Técnica de Apuragao273:

“9.6 Outro fator conflitante evidenciado foi a participacio do Sr. Humberto
Pires Grault Vianna de Lima, que inicialmente era o representante da Gestora Vitoria
Asset Management e que, em parceria com o Sr José Augusto, estruturou o FIP Multiner e
foi seu principal intermediador na captagdo dos recursos dos Fundos de Pensao, em especial
da FUNCEF, como ficou evidenciado no depoimento do sindicado Carlos Alberto Rosa.

271Relatorio de Auditoria RA GEAUD 003/16 #30, de 11.3.2016, fls. 29, salvo em arquivo denominado “Anexo 9.pdf”,
no diretério “Al 0033_16-27_CFDF_FUNCEF_FIP_MULTINER\ANEXOS”, salvo na midia encartada no
envelope de folha 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

272Cf. Termo de Depoimento de 5.9.2016 acostado as fls. 341/352 do IPL 0916/2016-SR/DPF/DF (especificamente,
fl. 343 do IPL, item 16 do interrogatorio). Também disponivel no arquivo “Volume Ilpdf’ salvo na midia
encartada no envelope de folha 473 (DVD 1I).

23Cf. Relatorio RE CTA 003/2017, de 14.7.2017. Arquivo denominado “Relatorio Final FIP MULTINER.pdf”, salvo
na midia encartada no envelope de fl. 1303 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (p. 138/139 do arquivo, itens
5.1.26.5e5.1.26.5.1).
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9.7 Conforme ja descrito neste relatorio, a Vitoria Asset, como gestora do FIP
Multiner, ndo atuou em defesa dos interesses do fundo, gerando insatisfacdo entre os
cotistas, a ponto de ser destituida da atividade e substituida pela adminsitradora Planner
Corretora de Valores S/A.

9.8 No entanto, antes mesmo de ocorrer a destituicio da gestora Vitoria Asset, o
Sr. Humberto Grault, principal intermediador do FIP, assumiu a Geréncia de
Participacdes Societarias e Imobilidrias na FUNCEF, onde atuou na etapa de
administracdo e gestdo do investimento do FIP Multiner.

9.9 Ao longo de sua trajetoria na FUNCEF ficou evidenciada sua atuacio em
momentos decisivos do _investimento, intermediando e motivando decisdées da
Diretoria Executiva, fato que culminou com a aprovacio de novo aporte de recursos
no valor de RS 84.700.000.,00 (oitenta e quatro milhdes e setecentos mil reais) na etapa
de Reorganizacdo Societdria e Financeira da Multiner, quando o cendrio j4 indicava
situacdo praticamente irreversivel da empresa.

9.10 A situagdo do endividamento da Multiner S/A ndo foi revertida, apesar dos
valores aportados no FIP Multiner se destinarem, em sua totalidade, a companhia.”

Fica evidente, portanto, que existia um conluio entre HUMBERTO PIRES
GRAULT VIANNA DE LIMA, antes como representante da Vitoria Asset e agora como gerente
da GEPAR, e os Diretores da FUNCEF para dar continuidade ao investimento fraudulento no FIP

Multiner, que teve inicio com os primeiros aportes em 2009, em manifesto prejuizo a EFPC.

Mais uma vez, a aprovacao de novo investimento pela FUNCEF no FIP Multiner
deu-se em desatencdo as normas internas e dispositivos legais e sem o cumprimento dos
deveres proprios de due diligence que deveriam ser observados (conforme ficou demonstrado
também pelo Primeiro Relatério Parcial da Forga Tarefa da CEF, o Relatorio de Fiscalizagao n°
5/2014/CFDF/PREVIC, o Auto de Infracao n° 0033/2016-PREVIC, o Relatério de Auditoria RE
GEAUD 003/2016, realizado pela FUNCEF, em 11.3.2016, e o Relatorio RE CTA 003/2017, de

14.7.2017, todos ja referenciados nesta agio 274).

A Forca Tarefa da CEF apontou que ndo houve parecer de andlise de risco por

parte da Geréncia de Controles e Riscos Corporativos — GECOR, a despeito de a Matriz de

274 Além das referéncias que constam ao longo da pega acusatoria, ha relagdo desses e de outros documentos ao final
da acdo, no capitulo atinente as provas de autoria ¢ materialidade, com as devidas indicagdes para localizacdo nos
autos do PIC 1.16.000.000999/2016-47 e/ou do IPL 0916/2016.
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Atribuicdes das Areas da FUNCEF o exigir expressamente e a despeito de se tratar de investimento

superior a R$ 80 milhdes275.

Por sua vez, o relatorio da auditoria da FUNCEF GA GEAUD 003/16276, consignou
que a aprovagdo da Reorganizagdo Societaria e Reestruturagdo Financeira da Multiner S.A. pela
fundagdo nao foi precedida dos pareceres de risco e de conformidade, conforme era exigido

pela IF 010.

A area juridica da FUNCEF, por sua vez, consignou no Parecer GEJUR n° 034/12
inumeros riscos juridicos relacionados a proposta de reestruturagdo da Multiner S/A, inclusive o
risco potencial de conflito de interesses envolvendo aquele que seria o novo controlador da
Companhia (o grupo BRASILTERM-BOLOGNESI), representada por RONALDO
MARCELIO BOLOGNESI ¢ PAULO CESAR RUTZEN, que foram inclusive as pessoas que
assinaram o contrato de reorganizacdo societaria e financeira da Multiner. Diante de todos os riscos
envolvidos, a conclusdo do Parecer juridico foi pela ndo aprovacdo do negicio, inclusive

recomendando realizacdo de auditoria interna, nos seguintes termos277:

“21. Conclusao.

21.1 Pelo exposto, a despeito dos Documentos estarem adequados a legislagdo
pertinente, especialmente a ICVM 391, a Resolugdo CMN no 3.792, de 24 de setembro de
2009 e a Lei 6404/76, apontam-se riscos juridicos da Operacdo e dos Documentos no
decorrer deste Parecer, razdo pela qual é recomendada a avaliacdo da possibilidade de
renegociacio dos Documentos a fim de mitigar tais riscos.

21.2 Sugere-se ainda, que a Companhia avalie a possibilidade de se efetuar uma
auditoria interna, a fim de apurar eventuais condutas de administracoes anteriores,
bem como no_intuito de mitigar noves riscos econdmico e juridicos que possam
inviabiliza-la, tendo em vista os argumentos expostos no VO DIPAR 032/12, de forma a se
buscar preservar o investimento da Fundagao.

21.3 Registra-se que a presente analise dos Documentos ¢é estritamente juridica
e ndo adentrou ao mérito das questdes contabeis, econdmico-financeiras, de avaliacdo da

275Cf. Primeiro Relatério Parcial da Forga Tarefa Caixa Econdmica Federal — Caso Multiner FIP. p. 25, item 120 (fls.

168 dos autos principais do PIC 1.16.000.000999/2016-47).

276Relatorio de Auditoria RA GEAUD 003/16 #30, de 11.3.2016, salvo em arquivo denominado “Anexo 9.pdf”, no
diretorio “Al 0033_16-27 CFDF_FUNCEF_FIP_ MULTINER\ANEXOS”, salvo na midia encartada no
envelope de folha 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (pag. 21).

7 Cf Parecer GEJUR 034/12, de 2.3.2012. Diretorio/Arquivo: “Al 0033 _16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 7.pdf’ (p. 136/159 do arquivo), salvo na midia do
envelope de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (especificamente p. 159 do arquivo).
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capacidade economica das partes envolvidas na Operagdo, dos investimentos efetuados
anteriormente no FIP Multiner e demais aspectos ndo expressamente solicitados pela
Consulente na Cl GEPAR 656/11 /...]”

Os riscos apontados no parecer 278

envolviam desde a possibilidade de ser
inviabilizado o desinvestimento do FIP Multiner até o risco de perda de governanca incorrido pelo
FIP Multiner (em razao das dilui¢des da participagdo acionaria do FIP Multiner na empresa-alvo),
passando por irregularidades nas condi¢des atinentes as indicagdes do Conselho Fiscal da

Companbhia.

Assim, apesar da auséncia do parecer de risco da GECOR, da auséncia de andlise

pormenorizada e discussido acerca das consideracdes do parecer juridico pela DIPAR (embora
0 parecer ndo ostente carater vinculante, os riscos levantados, pela sua gravidade, deveriam ter
sido formalmente enfrentados, ainda que para subsidiar a ratificagdo da posi¢do favoravel

consignada no Voto DIPAR n° 023/12) e da auséncia de auditorias fiscal, contabil e legal para

a aprovacao do referido investimento, a Diretoria Executiva aprovou a reestruturacdo financeira

e societaria da Multiner S/A e do FIP Multiner avalizando condi¢des que representavam
verdadeiro desequilibrio na negociaciio havida com a Bolognesi, representada na oportunidade

por RONALDO MARCELIO BOLOGNESI ¢ PAULO CESAR RUTZEN, condigdes essas

que jamais teriam sido pactuadas em condi¢des normais de negociacao.

O Parecer PA GEPAR 008/12 deixa claro que, para viabilizar a reestruturacdo, com
o ingresso da BRASILTERM-BOLOGNESI para assumir o controle da Multiner S/A, houve
uma negocia¢do com a Bolognesi com base em novas valuations da empresa realizados pela

Deloitte e pela Bolognesi.

7 Cf Parecer GEJUR 034/12, de 2.3.2012. Diretorio/Arquivo: “Al 0033 _16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 7.pdf’ (p. 136/159 do arquivo), salvo na midia do
envelope de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (especificamente, p. 143/145 e p.149, itens 8.3 ¢ 13.2, 13.3
e 13.4).
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A valuation elaborada pela Deloitte?”® (valuation Deloitte) teve como data-base
30.9.2010, e foi ela levada em consideragdo no processo decisorio que aprovou a reestruturagao da
Multiner S/A e do FIP, embora a decisdo final tenha se dado apenas em 6.3.2012, ou seja, mais de
um ano e meio depois — demonstrando, uma vez mais, manobras caracteristicas dos atos de gestao
fraudulenta que dominaram as condutas dos requeridos (sobre isso, o Relatorio Al n® 033/16-
PREVIC? concluiu que houve “inobservincia aos principios da seguranga e ao dever de
diligéncia, ao aprovar o novo aporte em 2012, baseando-se no parecer da Deloitte Touche

Tohmatsu Consultores Ltda, emitido ha quase dois anos™).

Essa avaliagdo atribuiu a totalidade das a¢des da Multiner S/A o valor econdmico
de R$ 199,4 milhdes e, em um cenario mais pessimista, por meio de uma analise de sensibilidade,
obteve o valor de R$ 139,8 milhdes. Por outro lado, a avaliagdo realizada pela Bolognesi atribuiu
a empresa Multiner S/A o valor de R$ 693,0 milhées negativos. Diante de tal discrepancia, a
Diretoria Executiva deveria exigir nova avaliacdo para espancar duvidas com relacdo a
conveniéncia da operagdo, evitando riscos desnecessarios ao patrimdénio da EFPC. No entanto, no
lugar disso, houve uma negociagdo para que a reestruturagdo fosse realizada tendo como base o

valor apurado pela Bolognesi/Multiner S.A.28!,

Sem embargo, nos documentos aprovagdo interna de 2012, ndo constam essas

avaliagdes; ou seja, ndo foram mencionadas no Voto da DIPAR.

Posto tudo isso, resta patente que os requeridos CARLOS ALBERTO CASER (na
condi¢do de Diretor-Presidente da FUNCEF), CARLOS AUGUSTO BORGES (na condicao de
Diretor de Participacdes Societarias e Imobilidrias) e HUMBERTO PIRES GRAULT VIANNA

279 Cf. Relatorio de Avaliagio Econdmico-Financeira, de 20.5.2011 (data-base 30.9.2010), elaborado por Deloitte
Touche Tohmatsu consultores Ltda. Diretério/Arquivo: “Al 0033_16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 7.pdf” (p. 59/135 do arquivo), salvo na midia do envelope
de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

280 Cf. Auto de Infragdo n° 0033/2016-PREVIC. Arquivo “Al 0033 16-27 Relatorio.pdf” no diretorio “Al 0033 16-
27 CFDF _FUNCEF FIP MULTINER?”, salvo na midia encartada no envelope de folha 106 do PIC
1.16.000.000999/2016-47 (p. 43 do arquivo).

281 Cf. Primeiro Relatorio Parcial da Forga Tarefa Caixa Econdmica Federal — Caso Multiner FIP. p. 23/24 (fls. 166/167
dos autos principais do PIC 1.16.000.000999/2016-47).
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DE LIMA (na condi¢do de Gerente da Geréncia de Participacdes Societarias — GEPAR, bem como
na condi¢do de Diretor de Participacdes Societdrias e Imobilidrias em exercicio), em concurso
com, JOSE AUGUSTO FERREIRA DOS SANTOS e JORGE AMILCAR BOUERI DA
ROCHA (antigos controladores da Multiner S.A.), RONALDO MARCELIO BOLOGNESI,
PAULO CESAR RUTZEN, BRASILTERM ENERGIA S.A. E BOLOGNESI
PARTICIPACOES S.A. (BRASILTERM-BOLOGNESI), praticaram e se beneficiaram dos
atos de improbidade administrativa que culminaram em novos aportes de mais R$ 84,7 milhoes

pela FUNCEF no FIP Multiner.

6.2. Condutas fraudulentas praticadas pelos gestores da PETROS que permitiram a

reestruturacio societaria da Multiner (2012)

Mesmo diante desse cenario, a PETROS aprovou a reestruturagdo da Multiner S/A

e aportou ainda mais dinheiro do FIP Multiner, conforme a seguir relatado.

A proposta de reestruturagao societaria da Multiner foi apresentada a PETROS pelo

Diretor Financeiro e de Investimentos CARLOS FERNANDO COSTA, a partir da

correspondéncia DIFI-014/2012, de 8 de marco de 2012?82, a qual foi encaminhada a Diretoria

Executiva.

Na referida correspondéncia foram destacados os entraves operacionais
enfrentados pela Multiner naquele momento, bem como os fracassos na tentativa de abertura de
capital. Nao obstante a situagdo, o Diretor Financeiro e de Investimentos CARLOS FERNANDO
COSTA reportou a necessidade de novos aportes pela PETROS, encaminhando a proposta para a

Diretoria Executiva da entidade:

282 DIFI-014/2012, de 8 de margo de 2012, encaminhando a Diretoria Executiva a proposi¢@o de participacao

da PETROS na reestruturacdo da Multiner, assinado pelo Diretor Financeiro e de Investimentos Carlos Fernando
Costa, encontra-se no arquivo denominado “7 — Anexos 13 ao 307, as fls. 449/454, salvo na midia encartada no
envelope de folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.
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Em 30/08/2006 foi aprovada pela Diretoria Executiva a integralizacao de até 12% do total
da emissdo da CCBs da RAESA, no montante de até R$ 27,7 milhdes, com remuneragéo
correspondente a IGP-M + 10,5 % a.a..

2. Em 13/03/2008 foi aprovada pela Diretoria Executiva integralizagdo de até 40% do total
da emissdao de CCBs da New Energy Options Geradora de Energia S/A — NEO no montante
de até R$ 100 milhdes, com remuneragdo correspondente a IGF-M+9,65%a.a. A NEO ¢
uma SFE que detém 100% de participacao nos projetos eolicos Alegria | e Alegria II.

3. Em junho de 2009 a PETROS subscreveu 24,03% das quotas do Multiner Fundo de
Investimento em Participagdes, no montante de R$ 102.736.263,81, que tem por objeto o
investimento em uma Unica empresa alvo, a Multiner S.A., que, por sua vez, tem como
ativos as SPEs: 2007 Participagdes, New Energy Options, Termelétrica Itapebi,
Termelétrica Monte Pascoal, Termelétrica Santa Rita de Cassia, Termelétrica Pernambuco
IV, Termelétrica Termopower V, Termelétrica VI, Companhia Energética Uruguai.

4. A Multiner possui capital aberto, ndo ¢ listada em Bolsa de Valores e atua na geracdo de
energia elétrica por projetos de fontes diversificadas; usinas termelétricas a o6leo
combustivel, usinas eodlicas e usina hidrelétrica.

5. O ingresso do FIP na Multiner ocorreu por meio da aquisi¢ao de agoes PNS resgataveis,
com rentabilidade pré-definida de IGPM + 9,5%a.a., equivalentes a 20,03% do valor da
companhia alvo.

6. O FIP Multiner ¢ detentor de 20,51% do Capital Total da Multiner, sendo 100% viagdes
preferenciais resgataveis. A seguir, demonstramos a estrutura acionaria da Multiner que
inclui a participagdo do FIP, com 20,03% do capital total, bem como a do FIP Multiner,
cujos quotistas sdo: PETROS, Funcef, Postalis, Refer, Infraprev, Faceb, Regius e
Fundiagua.

7. Por problemas operacionais na Companhia, houve atraso no inicio da operacgao de
alguns projetos e inadimpléncias, gerando potenciais problemas de continuidade da
Companbhia.

8. Em 2010, houve a tentativa da venda de agdes da Companhia em bolsa de valores, como
solucdo alternativa, para levantamento de capital e, por conseguinte, continuidade dos
projetos da Companhia, sem necessidade de novos aportes dos acionistas, porém, sem
sucesso.

9. Como alternativa, a Companhia, em 2010 realizou o langamento de debéntures, nao
conversiveis, no valor total de R$ 150 milhdes, dos quais, cerca de R$ 110 milhoes foram
subscritas. A PETROS subscreveu 25% do total, quer seja R$ 27,5 milhdes.

10. Atualmente o valor investido atualizado por amortizacdes e juros perfaz o montante
total de R$ 352,3 milhdes na Companhia, considerando as agdes preferenciais resgataveis,
debéntures e CCBs (data base: 29/02/2012).

11. A restrita liquidez da Multiner e o seu perfil financeiro bastante alavancado
restringem a possibilidade de financiamento de seu Capex e capital de giro,
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necessarios para a implementacio das usinas e desenvolvimento de seus projetos no
curto prazo, o que € fator critico para gerar rentabilidade para a Companhia.

12. Apesar dos esforgos, a situacido atual de caixa da Companhia é extremamente
critica. Estdo sendo postergados diversos pagamentos que podem implicar em multas,
vencimento antecipado, aumento o risco de cancelamentos de contratos (PPAS) e
questionamentos judiciais.

13. Para que a Multiner possa ser reestruturada, retomando seus investimentos estd sendo
proposta a entrada de um controlador estratégico, a Bolognesi Participa¢des, em conjunto
com uma nova emissdo de quotas do FIP Multiner, desalavancagem financeira e
readequacdo da governanga corporativa da Companhia.

[.]

Pelo exposto, essa Diretoria solicita a V.Sa. que, se de acordo, encaminhe a Diretoria
Executiva a seguinte proposi¢ao:

a) Autorizar a participagdo da PETROS na reestruturacao da Multiner, desde que atendidos
todos os condicionantes citados no Memorando DIFI-014/2012;

b) Autorizar o Diretor Financeiro e de Investimentos a firmar os documentos necessarios a
formalizagdo dos procedimentos pertinentes a reestruturagcdo financeira da Multiner,
condicionados a chancela da Geréncia Juridica;

Conforme bem salientado pelo relatério da PREVIC, os administradores da
PETROS deveriam ter aprimorado o processo de avaliacdo dos riscos quando da tomada de decisdo
em 2012 e em 2014, especialmente em razdo da existéncia de auditorias independentes. Com
efeito, as auditorias referentes aos exercicios de 2010 a 2013 ja haviam feito ressalvas expressas
quanto ao critério de contabilizacdo das agdes preferenciais resgataveis (pois tal critério estava
gerando um resultado melhor do que o efetivamente verificado na atividade da empresa), a
auséncia de provisionamento para agdes de natureza civel e regulatoria, a falta de reavaliagdo de
investimentos cuja continuidade fora comprometida, dentre outras coisas. Além disso, os pareceres
destacam circunstancias enfrentadas pelas companhias controladas pela Multiner S/A, como a New
Energy Options Geracao de Energia S/A, que, além de demandar novos aportes de capital para sua
operacdo, enfrentava atrasos no cronograma — o que poderia lhe acarretar a aplicacdo de

penalidades regulatdrias®®3.

283 O Relatério de Fiscalizagio do Auto de Infracio n° 14/2017/PREVIC e Auto de Infragio n°
14/2017/PREVIC encontram-se nos arquivos “6 — Relatorio do AI 14-2017 PETROS_FIP Multiner” ¢ “5 - AI 14-
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A despeito da situagdo grave enfrentada pela Multiner, conforme exposto acima, a
Diretoria Executiva da PETROS aprovou, em 8 de margo de 2012284, a reestruturagdo da empresa,
com a realizacdo de novo aporte no FIP Multiner, desde que atendidas as condicionantes citadas

no Memorando DIFI-014/2012:

A Diretoria Executiva: a) autorizou a participagdo da PETROS na reestruturagdo do
Multiner Fundo de Investimento em Participagdes, desde que atendidos todos os
condicionantes citados no memorando DIFI-014/2012, de 08-03-201 2; e b) autorizou o
Diretor Financeiro ¢ de Investimentos a firmar os documentos necessarios a formalizagao
dos procedimentos pertinentes a reestruturacdo financeira do Multiner Fundo de
Investimento em Participagdes, condicionados a chancela da Geréncia Juridica da
PETROS.

Estavam presentes e foram favoraveis ao novo investimento os requeridos LUIS
CARLOS FERNANDES AFONSO (na condi¢do de Presidente da PETROS?*°), NEWTON
CARNEIRO DA CUNHA (na condi¢ao de Diretor Administrativo) e CARLOS FERNANDO

COSTA (Diretor Financeiro e de Investimento)?3°,

O contrato de Reorganizagdo Societaria e Financeira da Multiner S.A. foi celebrado
em 28 de margo de 2012, entre BRASILTERM ENERGIA S.A., BOLOGNESI
PARTICIPACOES S.A. ¢ Multiner Fundo de Investimentos e Participagdes, com a interveniéncia
da Multiner S.A. e dos representantes do FIP Multiner (POSTALIS, PETROS, REFER,
INFRAPREV, FACEB ¢ FUNDIAGUA) e, ainda, a Bolognesi Engenharia Ltda. e a Bolognesi

Infraestrutura.

Como reflexo, a PETROS, além das 99 quotas que ja possuia, adquiriu outras 64,60

quotas do FIP Multiner por R$102,3 milhdes por meio de quatro aportes parcelados:

2017 PETROS_FIP Multiner”, respectivamente, salvos na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n°

1.16.000.000999/2016-47. Pag. 15/21.

284 Ata 1886 da Diretoria Executiva da PETROS, de 8 de margo de 2012 encontra-se no arquivo denominado

“7 - Anexos 13 ao 30”, as fls. 455/467, salvo na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n°
1.16.000.000999/2016-47.

285 Em 4 de junho de 2009, quando foi aprovada a aplicagdo original Luis Carlos Fernandes Afonso era Diretor
Financeiro e de Investimento e Coordenador do Comité de Investimentos.

286 Era membro do Comité de Investimentos em 2009.
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a) R$ 26.121.193,65, em 11 de abril de 2012, referentes a integralizagdo de 17

quotas;

b) R$ 22.853.641,90, em 28 de maio de 2012, referentes a integralizacdo de
14,55 quotas;

c) R$27.355.071,35, em 18 de julho 2012, referentes a integralizagdo de 17,08

quotas;

d) R$25.970.093,07, em 20 de agosto de 2012, referentes a integralizagdo de
15,96 quotas.

Conforme se verifica da leitura da comunicag¢ao que embasou a decisiao da Diretoria
Executiva, ja havia conhecimento acerca dos atrasos no cronograma estabelecido para execucao
dos projetos da empresa. Havia ciéncia, ainda, das principais razdes que levaram aos atrasos no
cronograma, em especial a gestdo nao profissionalizada da empresa ¢ as falhas no processo de
obtencdo de licen¢ca ambiental. Também conheciam a existéncia de pagamentos aos fornecedores
de equipamentos mesmo sem obten¢do da licenga para instalacdo da usina, da baixa capitaliza¢ao
da empresa pelo Grupo Controlador e do alto nivel de alavancagem dos projetos. Mesmo assim,

os gestores do fundo concordaram com os novos aportes.

O Parecer PA GEPAR 008/122%7, da FUNCEF, deixou claro que, quando do
ingresso da BRASILTERM-BOLOGNESI para assumir o controle da Multiner S/A, houve uma
negociacao com a Bolognesi com base em novas valuations da empresa realizados pela Deloitte e

pela propria Bolognesi.

A valuation elaborada pela Deloitte?®® (valuation Deloitte) teve como data-base

30.9.2010, e foi ela levada em consideragdo no processo decisoério que aprovou a reestruturagcdo da

7 Cf. Parecer PA  GEPAR 008/12, de 1.3.2012. Diretorio/Arquivo:  “4l 0033 _16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 7.pdf’ (p. 22/58 do arquivo), salvo na midia do envelope de
fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

288 Cf. Relatorio de Avaliagio Econdmico-Financeira, de 20.5.2011 (data-base 30.9.2010), elaborado por Deloitte
Touche Tohmatsu consultores Ltda. Diretorio/Arquivo: “Al 0033_16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 7.pdf’ (p. 59/135 do arquivo), salvo na midia do envelope de
fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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Multiner S/A e do FIP, embora a decisdo final tenha se dado apenas em 14.3.2012, ou seja, mais
de um ano e meio depois — demonstrando, uma vez mais, atos tipicos de gestdo fraudulenta que

dominaram as condutas dos requeridos®®.

Essa avaliagdo atribuiu a totalidade das agdes da Multiner S/A o valor econdmico
de R$ 199,4 milhdes e, em um cenario mais pessimista, por meio de uma analise de sensibilidade,
obteve o valor de R$ 139,8 milhdes. Por outro lado, a avaliagdo realizada pela Bolognesi atribuiu
a empresa Multiner S/A o valor de R$ 693,0 milhdes negativos. Diante de tal discrepancia, as
Diretorias Executivas e os Comités de Investimentos dos Fundos de Pensdo deveriam exigir nova
avaliagdo para espancar duvidas com relacdo a conveniéncia da operagdo, evitando riscos
desnecessarios ao patriménio da EFPC. No entanto, no lugar disso, houve uma negociac¢do para
que a reestruturagdo fosse realizada tendo como base o valor apurado pela Bolognesi/Multiner S.A.

Sobre isso, a For¢a-Tarefa da Caixa Econdmica (Caso Funcef) apontou®*’:

“115. Em JUN 2011 foi concluido pela Deloitte, a pedido do FIP, avaliagdo
econdmico-financeira da Multiner, onde a referida consultoria apurou o valor da empresa
em R$ 199.4 milhdes. A Deloitte fez ainda uma analise de sensibilidade, estressando a
premissa de eventual necessidade de aumento do investimento nos projetos - capex,
chegando em uma avaliagdo no cenario mais pessimista no valor de R$ 139,8 milhdes.

116. Em que pese ndo ter sido identificado nenhum vicio aparente na técnica
empregada pela Deloitte na elaboragdo do Laudo, tudo indica que o valor final apurado foi
superestimado, ja que inviabilizou a primeira tentativa de negociagao para capitalizacao da
Multiner (junto a CPFL) e mostrou-se R$ 823,8 milhdes superior ao valor encontrado pela
Bolognese. E possivel que as informagdes prestadas pela propria Multiner a Deloitte
tenham levado a adogdo de premissas otimistas demais - o que, contudo, nao foi possivel
se identificar objetivamente da analise dos documentos encaminhados.

117. Cabe registrar, neste ponto, que para o inicio das negocia¢des com a Bolognese,
tomou-se como base 0 preco mais pessimista estabelecido no relatério da Deloitte, de R$
139,8 milhoes, valor esse decidido em reunido de cotistas do FIP, representando um valor
de R$ 80,95 por agdo ordinaria. A Bolognese, a seu turno, mediante a realiza¢do de due
diligence na Multiner, apurou o preco de R$ 693,00 milhGes negativos. Diante da

289 sobre isso, o Relatorio Al n® 033/16-PREVIC?® concluiu que houve “inobservincia aos principios da seguranca
e ao dever de diligéncia, ao aprovar o novo aporte em 2012, baseando-se no parecer da Deloitte Touche Tohmatsu
Consultores Ltda, emitido ha quase dois anos”. O relatorio da PREVIC encontra-se no arquivo “Al 0033 16-
27 Relatorio.pdf”’ no diretério “Al 0033 16-27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER”, salvo na midia encartada no
envelope de folha 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (p. 43 do arquivo).

Cf. Primeiro Relatorio Parcial da For¢a Tarefa Caixa Econdmica Federal — Caso Multiner FIP. p. 23/24 (fls. 166/167
dos autos principais do PIC 1.16.000.000999/2016-47).
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divergéncia de valores, ficou acertado um modelo de negécio em que seriam feitos
ajustes de forma a se chegar ao valor apurado pela Bolognesi. Diante da enorme
diferenca de valores, caberia ao FIP contratar nova consultoria para a revisio do
preco da Multiner fixado pela Deloitte ou, mesmo, contratar uma due diligence, e nio
apenas negociar formas indiretas de se atingir, com a operacio, o valor apontado pela
Bolognese. Isso o que se extrai do grafico abaixo, constante do PA GEPAR n° 008/12: /...]

118. Além das questdes ligadas ao valor apurado da empresa Multiner, a negociacio
mostrou forte desequilibrio, com vantagens patentes ao Grupo Bolognese. A despeito
de ser compreensivel o poder de negociacao de um grupo investidor nesse caso, dois pontos
principais merecem ser objetivamente apontados:

(i) o aporte de R$ 260 milhdes em dinheiro que seria feito pela Bolognese ficou
condicionado a liberacao das licengas das usinas e foi fechado considerando um valor, por
acdo, inferior em R$ 2,45 ao preco estabelecido para os aportes dos fundos cotistas (R$
78,50 vs R$80,95), sem que conste, nos documentos analisados, o racional para essa
diferenca;

(i1) ha uma diferenca de R$ 244 milhdes, em desfavor do FIP, entre o valor atribuido
aos projetos da Basilterm-Bolognese integralizados na Multiner por ocasido da
reestruturagdo (R$ 337 milhdes) e o valor apontado em Laudo da Baker Tilly, contratada
pelo FIP apenas 6 meses depois (R$93 milhoes);

(iii) ao final do processo de reestruturagdo, a Bolognese passaria a ter 69,74% do
capital votante, além de uma participagdo de 6,56% no FIP, tendo dessa forma o controle
quase total da companhia. O FIP, a seu turno, a despeito do alto valor aportado na Multiner,
passaria a ter somente 6,50% no capital votante da empresa. A FUNCEF, com tudo
acontecendo conforme previsto, passaria a ter 18,61% do FIP, o que representaria uma
participagdo total na Multiner de 10,62%.”

Cabe observar que, conforme destacado pela PETROS, o FIP ndo havia concordado
com o resultado dos Laudos contratados pela Bolognesi, produzidos pela Deloitte e pela E&Y, e,
por isso, contratou uma nova avaliacdo, agora pela Baker Tilly, para apurar os resultados
encontrados pelas duas empresas antes mencionadas. No entanto, estranhamente o laudo foi
disponibilizado apenas em 26/11/2012, ou seja, apos a formalizagdo da troca de controle, e,

portanto, ndo teve utilidade nenhuma para fins de analise da estruturagdo?®!.

Posto tudo isso, resta patente que LUIS CARLOS FERNANDES AFONSO (na
condi¢do de Presidente da PETROS), CARLOS FERNANDO COSTA (na condi¢do de Diretor
Financeiro e de Investimento) e NEWTON CARNERIO DA CUNHA (na condi¢do de Diretor
Administrativo), em concurso com, JOSE AUGUSTO FERREIRA DOS SANTOS e JORGE

O Relatério da Comissdo Interna de Sindicincia 08-B/2017 encontra-se no arquivo “REL SINDICANCIA FIP
MUILTINER” salvo na midia encartada no envelope de folha 1.301 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.
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AMILCAR BOUERI DA ROCHA (antigos controladores da Multiner S.A.), RONALDO
MARCELIO BOLOGNESI, PAULO CESAR RUTZEN, BRASILTERM ENERGIA S.A. E
BOLOGNESI PARTICIPACOES S.A. (BRASILTERM-BOLOGNESI) ao aprovarem a

reestruturacdo da Multiner e os novos aportes, praticaram e se beneficiaram dos atos de

improbidade administrativa que culminaram com o aporte de mais R$102.3 milhdes pela

PETROS no FIP Multiner.

6.3. Condutas fraudulentas praticadas pelos gestores do POSTALIS que permitiram a

reestruturacao societaria da Multiner (2012)

A despeito de toda a situagdo deficitaria da Multiner, a reestruturacdo societaria da
Multiner também foi aprovada pelo POSTALIS, por meio da Ata da 532* Reunido Ordindria do

Comité de Investimentos?®?, datada em 14 de margo de 2012:

O membro José Carlos Rodrigues Sousa faz breve relato referentes aos assuntos tratados
na assembleia do Fundo de Investimento em Participagdes — FIP Multiner, informa que a
decisdo dos cotistas foi pela aprovagdo da reestruturacdo da empresa, devendo os cotistas
efetuarem a integralizacdo dos recursos de forma parcelada, a fim de possibilitar o pleno
andamento e reestabelecimento da satde financeira da empresa. O Comité recomenda o
envio de manifestacao favoravel a reestruturagcdo da empresa e a participagao do fundo na
referida participagao.

Estavam presentes e foram favoraveis ao novo investimento RICARDO
OLIVEIRA AZEVEDO (Coordenador), MONICA CHRISTINA CALDEIRA NUNES, JOSE
CARLOS RODRIGUES DE SOUSA, JOAO CARLOS PENNA ESTEVES (membros da
COMIN) e ALEXEJ PREDTECHENSKY (Administrador).

Os efetivos aportes pelos quais a referida EFPC integralizou suas cotas no fundo,

ocorreram nas seguintes datas:

292 Ata da 5322 Reunifio Ordinaria do Comité de Investimento do POSTALIS encontra-se acostada as fls. 1184/1185
do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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(1) 11 de abril de 2012: aporte de R$ 6.999.999,98 (seis milhdes, novecentos

e noventa e nova mil, novecentos e noventa e nova reais € noventa e oito centavos);

(i1) 12 de abril de 2012: aporte de R$ 16.186.150,29 (dezesseis milhdes, cento

e oitenta e seis mil, cento e cinquenta reais e vinte e nove centavos);

(ii1) 28 de maio de 2012: aporte de R$ 20.285.748,94 (vinte milhdes, duzentos

e oitenta e cinco mil, setecentos e quarenta e oito reais € noventa e quatro centavos);

(iv) 18 de julho de 2012: aporte de R$ 24.281.386,39 (vinte e quatro milhdes,

duzentos e oitenta e um mil, trezentos e oitenta ¢ seis reais e trinta e nove centavos);

(v) 20 de agosto de 2012: aporte de R$ 23.052.027,80 (vinte e trés milhdes,

cinquenta e dois mil, vinte e sete reais e oitenta centavos).

Vale destacar aqui que os requeridos se utilizaram novamente o mesmo estratagema
realizado para aprovar os primeiros aportes fraudulentos. Com efeito, a Politica de Investimento
do Plano de Beneficio Definido do POSTALIS (Item 4.5.1)*%3 estabelecia limite de algada para a
realizacdo de aplicagdes pela Diretoria Financeira de até 2% (dois por cento) dos recursos
garantidores, desde que com a recomendag¢do do Comité de Investimentos e concordancia do
Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado — AETQ. Para ndo extrapolar essa alcada e
ter de levar a aprovagdo a Diretoria Executiva, os requeridos autorizaram o investimento
fragmentando o efetivo aporte em valores menores que 2% (dois por cento) dos recursos

garantidores.

O Parecer PA GEPAR 008/12294, da FUNCEF>%, deixou claro que, com 0 ingresso
da BRASILTERM-BOLOGNESI para assumir o controle da Multiner S/A, houve uma

293 A Politica de Investimento do Plano de Beneficio Definido do POSTALIS encontra-se acostada as fls. 1031/1050

do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

24 Cf.  Parecer PA  GEPAR 008/12, de 1.3.2012. Diretorio/Arquivo:  “Al 0033 _16-

27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 7.pdf’ (p. 22/58 do arquivo), salvo na midia do envelope de

fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

295 Diretorio/Arquivo: “Al 0033 16-27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 7.pdf> (p. 22/58 do
arquivo), salvo na midia do envelope de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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negociacdo com o grupo Bolognesi com base em novas valuations da empresa (Multiner S/A)

realizados pela Deloitte e pela Bolognesi.

A valuation elaborada pela Deloitte?*® (valuation Deloitte) teve como data-base
30.9.2010, e foi ela levada em consideragdo no processo decisdrio que aprovou a reestruturagcdo da
Multiner S/A e do FIP, embora a decisdo final tenha se dado apenas em 14.3.2012, ou seja, mais
de um ano e meio depois — demonstrando, uma vez mais, os atos de gestdo fraudulenta que
dominaram as condutas dos requeridos (sobre isso, o Relatorio AI n® 033/16-PREVIC?*7 concluiu
que houve “inobservdncia aos principios da seguranca e ao dever de diligéncia, ao aprovar o
novo aporte em 2012, baseando-se no parecer da Deloitte Touche Tohmatsu Consultores Ltda,

emitido ha quase dois anos™).

Essa avaliagdo atribuiu a totalidade das a¢des da Multiner S/A o valor econdmico
de RS 199,4 milhdes e, em um cenario mais pessimista, por meio de uma analise de sensibilidade,
obteve o valor de R$ 139,8 milhdes. Por outro lado, a avaliagdo realizada pela Bolognesi atribuiu
a empresa Multiner S/A o valor de RS 693,0 milhdes negativos. Diante de tal discrepancia, as
Diretorias Executivas e os Comités de Investimentos dos Fundos de Pensdo deveriam exigir nova
avaliacdo para espancar duvidas com relacdo a conveniéncia da operacdo, evitando riscos
desnecessarios ao patriménio da EFPC. No entanto, no lugar disso, houve uma negocia¢ao para
que a reestruturagao fosse realizada tendo como base o valor apurado pela Bolognesi/Multiner S.A.

Sobre isso, a For¢a Tarefa da Caixa Econdmica (Caso Funcef) apontou?®3:

“115. Em JUN 2011 foi concluido pela Deloitte, a pedido do FIP, avaliagdo
econdmico-financeira da Multiner, onde a referida consultoria apurou o valor da empresa
em R$ 199.4 milhdes. A Deloitte fez ainda uma analise de sensibilidade, estressando a

29 Cf. Relatorio de Avaliagio Econdmico-Financeira, de 20.5.2011 (data-base 30.9.2010), elaborado por Deloitte
Touche Tohmatsu consultores Ltda. Diretério/Arquivo: “Al 0033_16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 7.pdf’ (p. 59/135 do arquivo), salvo na midia do envelope de
fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

297 Cf. Auto de Infragdo n® 0033/2016-PREVIC. Arquivo “Al 0033 16-27 Relatorio.pdf” no diretorio “Al 0033 16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER”, salvo na midia encartada no envelope de folha 106 do PIC
1.16.000.000999/2016-47 (p. 43 do arquivo).

298Cf. Primeiro Relatério Parcial da Forga Tarefa Caixa Econdmica Federal — Caso Multiner FIP. p. 23/24 (fls. 166/167

dos autos principais do PIC 1.16.000.000999/2016-47).
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premissa de eventual necessidade de aumento do investimento nos projetos - capex,
chegando em uma avaliagdo no cenario mais pessimista no valor de R$ 139,8 milhdes.

116. Em que pese ndo ter sido identificado nenhum vicio aparente na técnica
empregada pela Deloitte na elaboragdo do Laudo, tudo indica que o valor final apurado foi
superestimado, ja que inviabilizou a primeira tentativa de negociagao para capitalizacao da
Multiner (junto a CPFL) e mostrou-se R$ 823,8 milhdes superior ao valor encontrado pela
Bolognese. E possivel que as informagdes prestadas pela propria Multiner a Deloitte
tenham levado a adogdo de premissas otimistas demais - o que, contudo, ndo foi possivel
se identificar objetivamente da analise dos documentos encaminhados.

117. Cabe registrar, neste ponto, que para o inicio das negocia¢des com a Bolognese,
tomou-se como base 0 preco mais pessimista estabelecido no relatério da Deloitte, de R$
139,8 milhoes, valor esse decidido em reunido de cotistas do FIP, representando um valor
de R$ 80,95 por agdo ordinaria. A Bolognese, a seu turno, mediante a realizacdo de due
diligence na Multiner, apurou o pre¢co de R$ 693,00 milhdes negativos. Diante da
divergéncia de valores, ficou acertado um modelo de negécio em que seriam feitos
ajustes de forma a se chegar ao valor apurado pela Bolognesi. Diante da enorme
diferenca de valores, caberia ao FIP contratar nova consultoria para a revisdo do
preco da Multiner fixado pela Deloitte ou, mesmo, contratar uma due diligence, e nio
apenas negociar formas indiretas de se atingir, com a operacio, o valor apontado pela
Bolognese. Isso o que se extrai do grafico abaixo, constante do PA GEPAR n° 008/12: /...]

118. Além das questdes ligadas ao valor apurado da empresa Multiner, a negociacio
mostrou forte desequilibrio, com vantagens patentes ao Grupo Bolognese. A despeito
de ser compreensivel o poder de negocia¢ao de um grupo investidor nesse caso, dois pontos
principais merecem ser objetivamente apontados:

(i) o aporte de R$ 260 milhdes em dinheiro que seria feito pela Bolognese ficou
condicionado a liberagao das licengas das usinas e foi fechado considerando um valor, por
acdo, inferior em R$ 2,45 ao prego estabelecido para os aportes dos fundos cotistas (R$
78,50 vs R$80,95), sem que conste, nos documentos analisados, o racional para essa
diferenca;

(i1) ha uma diferenca de R$ 244 milhdes, em desfavor do FIP, entre o valor atribuido
aos projetos da Basilterm-Bolognese integralizados na Multiner por ocasido da
reestruturagdo (R$ 337 milhdes) e o valor apontado em Laudo da Baker Tilly, contratada
pelo FIP apenas 6 meses depois (R$93 milhoes);

(iii) ao final do processo de reestruturagdo, a Bolognese passaria a ter 69,74% do
capital votante, além de uma participagdo de 6,56% no FIP, tendo dessa forma o controle
quase total da companhia. O FIP, a seu turno, a despeito do alto valor aportado na Multiner,
passaria a ter somente 6,50% no capital votante da empresa. A FUNCEF, com tudo
acontecendo conforme previsto, passaria a ter 18,61% do FIP, o que representaria uma
participagdo total na Multiner de 10,62%.”

Que cabe observar que o FIP ndo havia concordado com o resultado dos Laudos
contratados pela Bolognesi, produzidos pela Deloitte e pela E&Y, e, por isso, contratou uma nova

avaliacdo, agora pela Baker Tilly, para avaliar os resultados encontrados pelas duas empresas antes
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mencionadas. No entanto, estranhamente o laudo foi disponibilizado apenas em 26/11/2012, ou

seja, apos a formalizagdo da troca de controle.

A PREVIC concluiu, em seu relatorio®®, que houve “inobservéncia aos principios
de rentabilidade, seguranca e ao dever de diligéncia, por ter aprovado em 2012 novo aporte no
FIP Multiner, quando o plano de negocio da companhia-alvo apresentava claros sinais de

fracasso”. Também a Comissdo Técnica de Apuragdo %!

assentou que a aprovagdo da
reestruturacdo caracterizou “inobservdncia de principios bdsicos para a aplica¢do de recursos

oriundos de fundos de pensao”.

Também se verifica gestdo fraudulenta no ambito do POSTALIS a partir da
constatagdo de que sequer houve avaliacao dos ativos que deveriam ser aportados a Multiner S/A

pelo Grupo Bolognesi, como parte da negociagdo atinente a reestruturacao da empresa.

Posto tudo isso, resta patente ALEXEJ PREDTECHENSKY (na condi¢do de
Diretor Presidente e Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado do POSTALIS), JOAO
CARLOS PENNA ESTEVES (na condi¢do de membro do Comité de Investimentos do
POSTALIS), JOSE CARLOS RODRIGUES DE SOUZA (na condicio de membro do Comité
de Investimentos do POSTALIS), RICARDO OLIVEIRA AZEVEDO (na condigdo de membro
do Comité de Investimentos do POSTALIS) e MONICA CHRISTINA CALDEIRA NUNES (na
condi¢io de membro do Comité de Investimentos do POSTALIS), a em concurso com JOSE
AUGUSTO FERREIRA DOS SANTOS e JORGE AMILCAR BOUERI DA ROCHA (antigos
controladores da Multiner S.A.), RONALDO MARCELIO BOLOGNESI, PAULO CESAR
RUTZEN, BRASILTERM ENERGIA S.A. ¢ BOLOGNESI PARTICIPACOES S.A.
(BRASILTERM-BOLOGNESI) o aprovarem a participagdo do POSTALIS no processo de

29 O Relatério da Comissdo Interna de Sindicancia 08-B/2017 encontra-se no arquivo “REL SINDICANCIA FIP

MUILTINER?” salvo na midia encartada no envelope de folha 1.301 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

300Cf. Auto de Infragdo n° 0033/2016-PREVIC. Arquivo “Al 0033 _16-27 Relatorio.pdf” no diretério “Al 0033_16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER”, salvo na midia encartada no envelope de folha 106 do PIC
1.16.000.000999/2016-47 (p. 42 do arquivo).

301CT, Relatorio RE CTA 003/2017, de 14.7.2017. Arquivo denominado “Relatério Final FIP MULTINER.pdf”, salvo
na midia encartada no envelope de fl. 1303 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (p. 82 do arquivo).
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reestruturacdo da Multiner S/A e do FIP Multiner, praticaram e se beneficiaram dos atos de

improbidade administrativa que culminaram com aportes de mais R$ 90.805.312.80 (noventa

milhdes, oitocentos e cinco mil, trezentos e doze mil reais e oitenta centavos) pelo POSTALIS

no FIP Multiner.

7. OS ATOS DE IMPROBIDADE ADMINISTRATIVA PRATICADOS NA PETROS EM
RAZAO DO SEGUNDO APORTE NO AMBITO DO PROCESSO DE
REESTRUTURACAQO SOCIETARIA DA MULTINER

De maio a julho de 2014, ainda no processo de reorganizagdo da Multiner S.A,
Diretores NEWTON CARNEIRO DA CUNHA (Diretor de Investimentos) ¢ CARLOS
FERNANDO COSTA (Presidente da PETROS), praticaram atos de gestio temeraria que

culminaram com novos aportes de R$ 57.860.734,00 no FIP Multiner.

Com efeito, ainda no processo de reestruturacdo financeira e operacional da
Multiner, no dia 21 de maio de 2014 (dois anos apos a decisdo da Diretoria Executiva), a Geréncia-
Executiva de Participagdes Mobilidrias da PETROS encaminhou a correspondéncia GPM-
027/20143°2, subscrita por MANUELA MARCAL ao Diretor de Investimentos, descrevendo de

forma detalhada as razdes do insucesso da empresa Multiner S/A:

5. Apos a constituicdo do FIP Multiner, foram identificados problemas de gestdo na
Companbhia tais quais consumo de caixa sem evolucdo no cronograma fisico das obras,
morosidade na obtencéo de licencas, dentre outros.

6. Tais problemas causaram_atrasos no inicio da construcfo de alguns dos projeto do
portfélio da Multiner, quer sejam UTE Monte Pascoal, UTE Itapebi, UTE Pernambuco
IV, UTE Termopower V e UTE Termopower VI, bem como inadimpléncias financeiras
de suas dividas (CCBs RAESA e CCBs NEO).

302 GPM-027/2014, de 21 de maio de 2014, encaminhada ao Diretor de Investimento, sugerindo de autorizagdo

a formalizacdo da conclusdao da reestruturacao financeira da Multiner S.A, subscrito por MANUELA MARCAL,
Gerente Executiva de Participagdes Mobilidrias, encontra-se no arquivo denominado “7 - Anexos 13 ao 307, as fls.
481/487, salvo na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.
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7. A limitada liquidez da Multiner ¢ o seu perfil financeiro bastante alavancado
restringem a possibilidade de financiamento de terceiros dificultando ainda mais a obtengao
de recursos para execugdo de seus investimentos e de capital de giro, necessarios para a
implementacdo das usinas e desenvolvimento dos projetos, fator critico para a Companbhia.

Ap6s a descrigdo dos problemas enfrentados pela empresa Multiner, o Memo GPM-
027/2014 explana sobre as agdes propostas para a reestruturagdo financeira e devidamente

aprovadas pela PETROS no ano de 2012:

8. Buscando solucionar os problemas de gestio da Companhia, em margo de 2012, teve
inicio o processo de reestruturacdo financeira e operacional da Multiner, com a saida do
antigo controlador e ingresso do Grupo Bolognesi na gestdo ativa da Empresa, grupo com
experiéncia regulatoria e em implementacdo de projetos de energia elétrica. Em 08 marco
de 2012, foi autorizado pela Diretoria Executiva, conforme item 28, Ata de DE-131/2012
(anexo 1), a participagdo da PETROS na reestruturacao da Multiner.

9. Os principais fatores previstos na reestruturagdo eram:

a) Troca do antigo Controlador da Multiner pelo grupo Bolognesi Participa¢des, com a
indicacao da nova Diretoria Executiva da Companbhia, visando a melhoraria da gestao;

b) Mudanga na governanga da Multiner, a fim de gerar maior ingeréncia do Fundo em suas
deliberagoes e gestao, via indicacdo de 3 (trés) conselheiros fiscais e 2 (dois) conselheiros
de administracdo, os quais possuem veto em matérias relevantes. A PETROS, via Acordo
deQuotistas, tem o direito de indicar 1 membro titular e 1 membro suplente para o Conselho
de Administracao;

c) Capitalizagdo de R$ 392 milhdes pelo Multiner FIP, para investimento nas usinas em
construgdo e quitagdo das pendéncias financeiras de curto prazo;

d) Capitalizacdo adicional do Multiner FIP, no montante de aproximadamente R$ 153
milhdes (valores corrigidos) para reducdo de seu endividamento, via pré-pagamento de
dividas detidas pelos mesmos quotistas que realizassem o aporte, sendo parte desse saldo
para o pagamento de 100% debéntures da 2° emissao da Multiner S.A detidas pela PETROS
e cerca de 12% da participag@o desta Fundagdo em CCB NEO. Cabe destacar que a época
as CCBs NEO e RAESA detidas pela PETROS encontravam-se inadimplentes e sem a
reestruturacdo da Multiner ndo se vislumbrava o equacionamento dos problemas de crédito
da Companbhia;

e) Conversdo das agdes preferenciais resgataveis (PNRs), em acles ordinarias e
preferéncias, na propor¢do de 1 acdo PNR em 17,06 acdes ordinarias ou preferenciais,
limitada a participagdo de 49,99% das agdes ordinarias da Companhia, a fim de nao
caracterizar o Multiner FIP como controlador da Companbhia;

f) Capitaliza¢ao da Bolognesi de R$ 40 milhdes, em dinheiro, na Multiner;
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g) Capitalizacdo adicional da Bolognesi de R$ 260 milhdes, em dinheiro, na Multiner,
condicionada a liberacdo das Licengas de Instalagdes, para que houvesse a viabilizagdo das
usinas ainda ndo construidas (UTE Monte Pascoal, UTE Itapebi, UTE Termopower V e
UTE Termopower VI);

h) Incorporagao de novos ativos na Multiner, de propriedade da Bolognesi, no montante de
R$ 337 milhdes; e

i) Capitalizac¢@o indireta na Multiner, via SPE a ser criada, para conversdo de créditos
(CCB’s e debéntures) da Postalis e Fundiagua (quotistas do Fundo).

Prosseguindo, 0 Memorando da Geréncia-Executiva de Participagdes Mobiliarias
cita a ndo concretizacdo de algumas propostas, tendo em vista o ndo implemento de algumas
condicionantes:

11. Os atos constantes no item 9, alineas a), e b), que consistem na mudanga do controle,

da gestdo e da governanga da Companhia também foram realizados conforme o previsto.

12. Os atos descritos no item 9, os itens d), e), f), g), h) e i) nao se concretizaram da
forma esperada devido ao nio cumprimento de algumas das condicionantes
precedentes ao fechamento da operacfo, quer sejam:

* obtencdo das Licencas de Instalagdo das Usinas UTE Monte Pascoal, UTE Itapebi, UTE
Termopower V e UTE Termopower VI — condi¢@o precedente a capitalizagdo de R$ 260
milhdes, em dinheiro, da Bolognesi;

* apresentagdo, por parte do Grupo Bolognesi de ativos no valor de R$ 337 milhoes, para
serem incorporados pela Multiner, caso aprovados pelos quotistas do Multiner FIP;

* conversao das PNRs, em agdes ordinarias e preferenciais, uma vez que com a conversao
a Postalis e Fudiagua, quotistas do Multiner FIP, teriam suas participagdes em ativos
estruturados desenquadradas, de acordo com as normas da PREVIC.

Diante do insucesso das propostas do ano de 2012, o Memo GPM-027/2014

apresentou uma nova proposta para a PETROS:

13. Diante dos fatores supracitados, a fim de viabilizar a conclusio da reestruturacio
financeira da Multiner S.A., iniciada em margo de 2012, o grupo Bolognesi, apos
discussdes com os quotistas formalizou proposta (anexo II) contendo as seguintes
alteragoes em relagdo as condi¢des pactuadas na reestruturagdo da Companhia:

a) Para a mitigacdo de que possiveis contingéncias relacionadas as usinas revogadas
afetassem os novos ativos a serem incorporados, estd sendo proposta uma nova estrutura
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societaria, com a criagdo de uma nova companhia (“MESA”), independente
societariamente da Multiner, que recebera os novos ativos da Bolognesi;

b) A Bolognesi apresentou ativos no valor de R$ 112 milhdes, que serdo incorporados na
MESA ¢ o saldo de R$ 226 milh3es, para completar os R$ 337 milhdes originais, serdo
integralizados da seguinte forma: R$ 100 milhdes, em ativos, até 31/12/2015 ¢ R$ 126
milhdes, em ativos, até 31/12/2020;

c¢) Caso a Bolognesi ndo apresente ativos suficientes para alcancar os montantes pactuados,
o aporte devera ocorrer em dinheiro, corrigidos pelo IPCA;

d) Tendo em vista a impossibilidade da Postalis e da Fundiagua de realizarem novos aportes
no FIP Multiner, devido a sua exposi¢do interna em Investimentos Estruturados (acima do
limite legal de 20% sobre o Patriménio Liquido), foi alterada a forma de capitalizagao
indireta de seus créditos (CCB’s e debéntures). O montante de R$ 163 milhGes sera
aportado em um Fundo de Investimento em A¢des (“FIA”), a ser criado, o qual capitalizara
estes créditos em a¢des da nova companhia (MESA);

e) Para que o Multiner FIP passe a deter participacdo acionaria na MESA, a Bolognesi, o
FIA e o Multiner FIP realizardo permutas de agdes até que as participagdes dos trés
acionistas sejam equivalentes nas duas companhias (Multiner e MESA).

Ao final, a Geréncia-Executiva de Participagdes Mobiliarias emitiu seu
entendimento sobre a conclusdo do processo de reestruturacao e solicitou o encaminhamento da
proposta para deliberagdo da Diretoria-Executiva da PETROS:

16. Entendemos que o aditivo ao contrato de reestruturagdo, ora proposto, atende a

finalidade de viabilizar a conclusdo da reestruturagdo financeira da Multiner S.A., iniciada

em marco de 2012, que visa o equacionamento do crédito detido por esta Fundacao, bem
como a reducdo da alavancagem da Companhia, necessaria ao crescimento da Companhia.

Pelo exposto acima, solicitamos a V.Sa. que, se de acordo, encaminhe a Diretoria Executiva
a seguinte proposi¢ao:

a) Autorizar o Diretor de Investimentos a firmar os documentos necessarios a formalizacao
da conclusio da reestruturagao financeira da Multiner S.A., conforme condi¢des descritas
no memorando GPM-027/2014, condicionados:

* a chanceta da Geréncia Juridica;

* a0 recebimento do parecer favoravel do escritério Bocater Camargo Costa e Silva e;

* a0 voto favoravel da PETROS na AGD de 27/05/2014 que ira deliberar sobre a
postergacdo do prazo de vencimento das debéntures da 2a emissdao da Multiner S.A. por 45
dias.
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Assim, no dia 27 de maio de 2014, por meio da Ata 2.025°%, mesmo diante do
critico estado da Multiner S.A. e dos fatos apontados no topico anterior, a Diretoria Executiva da
PETROS autorizou a conclusdo do processo de reestrutura¢do financeira da Multiner, com voto
favoravel dos Diretores NEWTON CARNEIRO DA CUNHA (Diretor de Investimentos) e
CARLOS FERNANDO COSTA (Presidente da PETROS):

A Diretoria Executiva: a) autorizou o Diretor de Investimentos a firmar documentos
necessarios a formalizacdo da conclusdo da reestruturagdo financeira da empresa Multiner
S.A., conforme condigdes descritas no memorando GPM-027/2014, de 21-05-2014,
condicionados: i) a chancela da Geréncia Juridica da PETROS; ii) ao recebimento do
parecer favoravel do escritorio Boca ter Camargo Costa e Silva; e iii) ao voto favoravel da
PETROS na Assembleia Geral de Debenturistas (AGD), de 27-05-2014, que ira deliberar
sobre a postergacdo do prazo de vencimento das debéntures da 2a emissdo da empresa
Multiner S.A. por 45 (quarenta e cinco) dias.

Dessa forma, verifica-se, mais uma vez, que a aprovagao de novo investimento pela
PETROS no FIP Multiner deu-se em desatencdo as normas internas e dispositivos legais e sem
o cumprimento dos deveres proprios de due diligence que deveriam ser observados, conforme
ficou demonstrado também pelo Relatorio de Fiscalizagdo do Auto de Infragdo n°

14/2017/PREVIC3*:

248. Da mesma forma, em 2012, no contexto da avalia¢do da proposta de reestruturacao
financeira da Multiner S/A, com a circunstancia agravante de ja conhecer a forma de gestao
da companhia e a estrutura de controles da gestora do FIP, a Diretoria-Executiva voltou a
inobservar o cumprimento das exigéncias do Conselho Monetério Nacional, renovadas na
Resolugdo CMN n° 3.792/09, e niao considerou os riscos envolvidos na operagdo,

303 Ata 2025 da Diretoria Executiva da PETROS, de 27 de maio de 2014, encontra-se no arquivo denominado

“7 - Anexos 13 ao 30”, as fls. 489/496, salvo na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n°
1.16.000.000999/2016-47.
Relatorio de Fiscalizagdo do Auto de Infracdo n° 14/2017/PREVIC e Auto de Infragdo n° 14/2017/PREVIC
encontram-se nos arquivos “6 — Relatorio do Al 14-2017 PETROS FIP Multiner” ¢ “5 - AI 14-
2017 PETROS_FIP Multiner”, respectivamente, salvos na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n°
1.16.000.000999/2016-47.

SGAS 604, Lote 23, Brasilia-DF — CEP: 70.200-640
Tel.: (61) 3313-5268 / Fax: (61) 3313-5685 M P F
204

Ministério Publico Federal

Para verificar a autenticidade acesse

Assinado digitalmente em 06/12/2019 16:56.

Chave 76F57703.CE72EB2F.0B26C3F3.DBC9E723

http://www.transparencia.mpf.mp.br/validacaodocumento.



MINISTERIO PUBLICO FEDERAL
, Forga-Tarefa Greenfield

aprovando a realizagdo de novos aportes no montante de R$102,3 milhdes — equivalente
ao que havia sido feito em 2009.

249. E também em 2014, mais uma vez, ainda a pretexto de concluir a reestruturacao
financeira da Multiner S/A, a Diretoria-Executiva da PETROS voltou a aprovar um novo
aporte, no valor de R$ 57,8 milhdes, sem que 0 mesmo pudesse estar respaldado por uma
avaliac@o de riscos nos moldes da exigida pelo Conselho Monetario Nacional.

250. Associado ainda, a ndo-identificagdo e avaliacdo dos riscos inerentes a participagdo
no empreendimento da Multiner S/A conforme exigido pelo Conselho Monetario Nacional,
o FIP chegou a uma situagao de insuficiéncia de recursos sequer para fazer frente a despesas
operacionais do proprio Multiner FIP, a qual, entre 2014 ¢ 2016, demandou outros quatro
aportes dos quotistas, cabendo a PETROS no montante de R$3,7 milhdes.

251. Por fim, em 30/09/2016, o gestor do Multiner FIP, baseado em nova avaliacdo da
situagdo patrimonial da Multiner S/A, reconheceu na quota do Multiner FIP uma
desvalorizagdo de 76% para refletir a real situagao de seus ativos. Com isso, a posi¢do da
PETROS (204,09 quotas), que era de R$308,5 milhdes na tltima divulgagdo de quota na
CVM, em 30/06/2016, foi reduzida a tdo somente R$72,8 milhdes.

Posto tudo isso, resta patente que NEWTON CARNEIRO DA CUNHA (Diretor
de Investimentos) e CARLOS FERNANDO COSTA (Presidente da PETROS), praticaram atos

de improbidade administrativa, que inclusive confisuram crim gestio temeraria, culminando

com aportes pela PETROS de mais R$ 57.860.734,00 no FIP Multiner.

8. QUANTIFICACAO DO PREJUIZO

A partir das informagdes que constam nas Demonstragdes Financeiras do Multiner
Fundo de Investimento em Participa¢des Multiestratégia — CNPJ 10.381.075/0001-13, relativas ao
exercicio de 2017, bem como nas respectivas Notas Explicativas e Relatorio da Auditoria

Independente da Crowe Horwath Bendoraytes & Cia, as quais estdo publicadas no site da
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Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), foi calculado o prejuizo causado aos cotistas do Fundo

com o investimento no mencionado FIP MULTINER3%,

Conforme essas informagdes da Auditoria Independente, fundamentada nas
Demonstracdes Financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2017 publicadas no site da
CVM, conclui-se que os investimentos realizados pelos cotistas, entre eles FUNCEF, PETROS e

POSTALIS resultaram em perda total, considerando que as acdes da MULTINER adquiridas

pelo FUNDO apresentam valor justo menor que zero, de acordo com o “laudo de avaliacio,
elaborado para data-base de 31 de dezembro de 2017, concluido em fevereiro de 2019,
preparado por especialista independente”, tendo sido mencionado ainda pela Auditoria
Independente que “na composicio dos ativos na carteira do Fundo, levando o Patriménio
Liquido do Fundo ao saldo negativo de RS 398.576 MIL (trezentos e noventa e oito milhdoes,

quinhentos e setenta e seis mil).”

Conclui-se, portanto, que os cotistas perderam, nos investimentos do FIP

MULTINER, 100% das aplicacdes.

Considerando o valor contébil das integralizacdes da FUNCEF no FIP MULTINER

e as atualizagdes pela Taxa SELIC para 31/07/2019, temos os seguintes valores:

Integralizac¢ées realizadas pela FUNCEF

Valor Nominal Atualizacio Taxa
Data (R$) Selic Acumulada % SELIC - R$

20/10/2009 84.048.380,00 154,10423% 213.570.488,92
19/11/2009 18.217.670,00 152,35353% 45.972.933,54
11/04/2012 21.609.492,00 98,54883% 42.905.393,43
25/05/2012 18.906.318,00 96,44580% 37.140.666,79
18/07/2012 22.630.252,00 94,13576% 43.933.410,72
20/08/2012 21.484.490,00 92,79482% 41.420.984,47

186.896.602,00 424.943.877,87

305 Parecer do Prejuizo elaborado pelo Analista Sénior da FUNCEF em Exercicio no Ministério Publico Federal
GILSON TAVARES COSTA, fls. 3176/3179 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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Os valores informados no Relatério Anual de Informagdes 2018, com base nas
Demonstragdes Financeiras da FUNCEF de 31/12/208, nas quais constam o valor do ATIVO FIP
Multiner pelo valor de R$ 10.014.000,00, contra o total integralizado de R$ 186.896.602,00, ou
seja, ja foram provisionados para perdas pela Fundagdo dos Economidrios Federais o total de
RS 176.882.602,00 at¢ aquela data, valor que faz parte do déficit daquele Fundo de Pensdo. Mas,
os prejuizos atualizados pela Taxa Selic, para 31/07/2019, somam RS 424.943.877,87.

Ja quanto a PETROS, segue o demonstrativo do prejuizo atualizado:

Integralizac¢oes
Selic Atualizacdo Taxa
Data Valor - R$ Acumulada % SELIC - R$

18/06/2009 33.183.170,00 161,52314% 86.781.667,26
30/06/2009 69.553.094,00 160,79649% 181.392.026,30
11/04/2012 26.121.194,00 98,54883% 51.863.324,94
28/05/2012 22.853.642,00 96,37941% 44.879.848,09
18/07/2012 27.355.071,00 94,13576% 53.105.973,79
20/08/2012 25.970.093,00 92,79482% 50.068.994,83
15/07/2014 57.860.734,00 64,69857% 95.295.798,46

262.896.998,00 563.387.633,67

Os valores informados no Relatério Anual de Informagdes 2018, com base nas
Demonstrag¢des Financeiras da PETROS de 31/12/2018, nas quais constam o valor do ATIVO FIP
Multiner pelo valor de R$ 12.811.000,00, contra o total integralizado de R$ 262.898.998,00, ja
foram provisionados para perdas pela PETROS R$ 250.085.998,00 até aquela data, valor que
faz parte do déficit daquele Fundo de Pensdo. Mas, os prejuizos atualizados pela Taxa Selic, para

31/07/2019, somam R$ 563.387.633,67.
Por fim, quanto o POSTALLIS, segue o grafico do prejuizo:

Integralizacées realizadas pelo POSTALIS:
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Atualizacio Taxa
Data Valor - R$ Selic Acumulada % SELIC - R$

19/02/2009 80.248.324,00 170,17033% 216.807.164,77
02/12/2009 25.845.046,00 151,60693% 65.027.926,50
11/04/2012 7.000.000,00 98,54883% 13.898.418,07
12/04/2012 16.186.150,00 98,47626% 32.125.664,94
28/05/2012 20.285.749,00 96,37941% 39.837.034,88
18/07/2012 24.281.386,00 94,13576% 47.138.852,19
20/08/2012 23.052.028,00 92,79482% 44.443.116,58

196.898.683,00 459.278.177,93

Com relacdo as informagdes contabeis citadas no Relatorio Anual do POSTALIS —
2018, ndo esta especificado o valor do ativo FIP MULTINER. Com isso, o prejuizo nominal do
POSTALIS, posicionado para 31/12/2018 estd sendo considerado o montante das integralizagdes
RS 196.898.683,00, que ¢ a soma dos aportes integralizados. Mas, os prejuizos atualizados pela

Taxa Selic, para 31/07/2019, somam RS 459.278.177,93.

9. DIREITO

9.1. Aplicacao da Lei n° 8.429/92 aos envolvidos na pratica dos atos de improbidade

administrativa

DIEGO DE MAGALHAES OZORIO, LUIZ DE MAGALHAES OZORIO,
RONALDO MARCELIO BOLOGNESI, PAULO CESAR RUTZEN e JORGE AMILCAR
BOUERI DA ROCHA, bem como as pessoas juridicas LD CONSULTORIA EM
INFORMATICA, BRASILTERM ENERGIA S.A. e BOLOGNESI PARTICIPACOES S.A.
(BRASILTERM-BOLOGNES]I) estao sob o alcance das sangdes previstas na Lei de Improbidade

Administrativa (Lei n° 8.429/92), uma vez que, no presente caso, os requeridos em comento, foram

beneficiados e contribuiram, como terceiros, para a pratica da conduta improba pelos agentes
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publicos GUILHERME NARCISO DE LACERDA, LUIZ PHILIPPE PERES TORELLY,
CARLOS ALBERTO CASER, CARLOS AUGUSTO BORGES, CARLOS ALBERTO
ROSA, HUMBERTO PIRES GRAULT VIANNA DE LIMA, WAGNER PINHEIRO DE
OLIVEIRA, LUIS CARLOS FERNANDES AFONSO, NEWTON CARNEIRO DA
CUNHA, CARLOS FERNANDO COSTA, HUMBERTO SANTAMARIA, ROBERTO
HENRIQUE GREMLER, FERNANDO PINTO MATOS, JOSE GENIVALDO DA SILVA,
MARCELO ANDREETO PERILLO, ALEXEJ PREDTECHENSKY, ADILSON
FLORENCIO DA COSTA, JOSE CARLOS RODRIGUES DE SOUZA, RICARDO
OLIVEIRA AZEVEDO, MONICA CHRISTINA CALDEIRA NUNES ¢ JOAO CARLOS
PENNA ESTEVES.

Os supracitados requeridos ostentam a qualidade de agentes publicos, tendo
em vista que exerciam funcdes nos fundos de pensio FUNCEF, PETROS e POSTALIS, os
quais sio considerados entes publicos na forma do art. 1° da Lei n° 8.429/1992. Os referidos
fundos de pensiao sido entidades, para cuja criacdo e custeio, o erario, no caso, os entes
patrocinadores (CAIXA, PETROBRAS ¢ CORREIOS) concorreram ou concorrem, com

mais de cinquenta por cento do patrimonio ou da receita anual.

O artigo 3° da Lei 8.429/92 estende a responsabilizacdo por improbidade
administrativa aqueles que, mesmo ndo sendo agentes publicos, concorreram, induziram ou se

beneficiaram do ato. Nesse cendrio, a fun¢gdo do mencionado dispositivo legal ¢ ndo deixar

qualquer duvida acerca da possibilidade de responsabilizar todos os envolvidos na pratica de
condutas improbas, sejam agentes publicos ou particulares, que concorreram para a pratica de atos

de improbidade ou deles se beneficiaram. Eis o teor da norma legal:

Art. 3° As disposi¢Oes desta lei sdo aplicaveis, no que couber, aquele que, mesmo
nio sendo agente publico, induza ou concorra para a pratica do ato de improbidade
ou dele se beneficie sob qualquer forma direta ou indireta. (grifo nosso)
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Entende-se que o beneficio (direto ou indireto) do particular a que alude o

dispositivo acima transcrito pressupde um vinculo de atuag¢do do particular em conjunto com o

agente publico, visando ao fim ilicito e vedado pela legislagao brasileira.
Ademais, consoante as ligdes de Mauro Roberto Gomes de Mattos**, “para que o
terceiro, que ndo ¢ agente publico, figure como sujeito ativo na improbidade administrativa,

necessario se faz que existam uma ou todas as situagdes elencadas no artigo em exame: a) inducao

do agente publico para a pratica do ato de improbidade administrativa; b) que ocorra o concurso

para a sua ocorréncia; ¢) que se beneficie dele ainda que indiretamente; d) dolo, caracterizado pela

vontade de lesar o erario ou se beneficiar de um ato vedado pelo direito, direta ou indiretamente.”

Dessa forma, no caso em comento, GUILHERME NARCISO DE LACERDA,
LUIZ PHILIPPE PERES TORELLY, CARLOS ALBERTO CASER, CARLOS AUGUSTO
BORGES, CARLOS ALBERTO ROSA, HUMBERTO PIRES GRAULT VIANNA DE
LIMA, WAGNER PINHEIRO DE OLIVEIRA, LUIS CARLOS FERNANDES AFONSO,
NEWTON CARNEIRO DA CUNHA, CARLOS FERNANDO COSTA, HUMBERTO
SANTAMARIA, ROBERTO HENRIQUE GREMLER, FERNANDO PINTO MATOS,
JOSE GENIVALDO DA SILVA, MARCELO ANDREETO PERILLO, ALEXEJ
PREDTECHENSKY, ADILSON FLORENCIO DA COSTA, JOSE CARLOS RODRIGUES
DE SOUZA, RICARDO OLIVEIRA AZEVEDO, MONICA CHRISTINA CALDEIRA
NUNES, JOAO CARLOS PENNA ESTEVES, DIEGO DE MAGALHAES OZORIO, LUIZ
DE MAGALHAES OZORIO, RONALDO MARCELIO BOLOGNESI, PAULO CESAR
RUTZEN, JORGE AMILCAR BOUERI DA ROCHA, bem como as pessoas juridicas LD
CONSULTORIA EM INFORMATICA, BRASILTERM ENERGIA S.A. e BOLOGNESI
PARTICIPACOES S.A. (BRASILTERM-BOLOGNESI) devem figurar na condicio de sujeitos

ativos das condutas improbas (e sujeitos passivos no processo judicial resultante da agdo de

improbidade), tendo em vista que concorreram e/ou foram beneficidrios diretos dos atos improbos

acima pormenorizados.

306 MATTOS, Mauro Roberto Gomes de. O Limite da Improbidade Administrativa. Comentérios a Lei n° 8.429/92, 5.
ed. Rio de Janeiro: Forense, 2010, p. 77.
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Acerca do assunto, eis o entendimento do egrégio Superior Tribunal de Justica:

ADMINISTRATIVO E PROCESSUAL CIVIL. ACAO CIVIL PUBLICA.
IMPROBIDADE ADMINISTRATIVA. APLICACAO DA LEI 8.429/1992. AGENTES
PUBLICOS E PARTICULARES. CONFIGURACAO DO DOLO GENERICO.
PRESCINDIBILIDADE DE DANO AO ERARIO. COMINACAO DAS SANCOES. ART.
12 DA LIA. PRINCIPIOS DA RAZOABILIDADE E PROPORCIONALIDADE.
SUMULA 7/STJ.

1. Os arts. 1° e 3° da Lei 8.429/1992 sio expressos ao prever a responsabilizacio de
todos, agentes publicos ou nio, que induzam ou concorram para a pratica do ato de
improbidade ou dele se beneficiem sob qualquer forma, direta ou indireta. Precedentes.
2. A caracterizacao do ato de improbidade por ofensa a principios da administragdo publica
exige a demonstragdo do dolo lato sensu ou genérico. Precedentes.

3. O ilicito previsto no art. 11 da Lei 8.249/1992 dispensa a prova de dano, segundo a
jurisprudéncia desta Corte.

4. Modificar o quantitativo da sangdo aplicada pela instdncia de origem enseja reapreciacao
dos fatos e da prova, obstado nesta instancia especial (Sumula 7/STJ).

5. Prejudicada a MC 21.440/DF.

6. Agravo regimental ndo provido.

(STJ - AgRg no AREsp 264.086/MG, Rel. Ministra ELIANA CALMON, SEGUNDA
TURMA, julgado em 06/08/2013, DJe 28/08/2013) G.n.

9.2. Auséncia de prescricio da pretensio punitiva estatal: incidéncia da regra insculpida no

artigo 23, 11, da Lei 8.429/92 e no artigo 142, § 5°, da Lei 8.112/9

Inicialmente, impende ressaltar que, no caso em espécie, os fatos em analise, além
de serem enquadrados como atos de improbidade administrativa, sdo igualmente tipificados como
ilicito penal.

Nesses termos, quanto ao primeiro aporte no FIP Multiner (2009), foram
denunciados pelos crimes previstos nos arts. 4, caput, e 5 da Lei n°® 7.492/86: GUILHERME
NARCISO DE LACERDA, LUIZ PHILIPPE PERES TORELLY, CARLOS ALBERTO
CASER, CARLOS ALBERTO ROSA, JOSE AUGUSTO FERREIRA DOS SANTOS,
WAGNER PINHEIRO DE OLIVEIRA, LUIS CARLOS FERNANDES AFONSO,
NEWTON CARNEIRO DA CUNHA, HUMBERTO SANTAMARIA, CARLOS
FERNANDO COSTA, ROBERTO GREMLER, FERNANDO PINTO MATOS, JOSE
GENIVALDO DA SILVA, MARCELO ANDREETO PERILLO, ALEXEJ
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PREDTECHENSKY, ADILSON FLORENCIO DA COSTA, JOSE CARLOS RODRIGUES
DE SOUZA, RICARDO OLIVEIRA AZEVEDO, MONICA CHRISTINA CALDEIRA
NUNES, JOSE AUGUSTO FERREIRA DOS SANTOS, HUMBERTO PIRES GRAULT
VIANNA DE LIMA, DIEGO DE MAGALHAES OZORIO e LUIZ DE MAGALHAES
OZORIO.

Quanto ao processo de reestruturacdo societdria da Multiner (2012), foram

denunciados como incurso no art. 4, caput, da Lei 7.492/86: CARLOS ALBERTO CASER,
CARLOS AUGUSTO BORGES, HUMBERTO PIRES GRAULT VIANNA DE LIMA, LUIS
CARLOS FERNANDES AFONSO, CARLOS FERNANDO COSTA, NEWTON
CARNERIO DA CUNHA, ALEXEJ PREDTECHENSKY, JOAO CARLOS PENNA
ESTEVES, JOSE CARLOS RODRIGUES DE SOUZA, RICARDO OLIVEIRA AZEVEDO,
MONICA CHRISTINA CALDEIRA NUNES, JOSE AUGUSTO FERREIRA DOS SANTOS,
RONALDO MARCELIO BOLOGNESI e PAULO CESAR RUTZEN.

Quanto ao segundo aporte realizado pela PETROS no ambito do processo de

reestruturacao (2014), foram denunciados pela pratica do art. 4, paragrafo tnico, da Lei 7.492/86:

NEWTON CARNEIRO DA CUNHA e CARLOS FERNANDO COSTA.
Transcrevemos os dispositivos penais acima mencionados para melhor
compreensao:

Art. 4° Gerir fraudulentamente institui¢ao financeira:
Pena - Reclusao, de 3 (trés) a 12 (doze) anos, e multa.
Paragrafo inico. Se a gestao ¢ temeraria:

Pena - Reclusao, de 2 (dois) a 8 (oito) anos, e multa.

Art. 5° Apropriar-se, quaisquer das pessoas mencionadas no art. 25 desta lei, de dinheiro,
titulo, valor ou qualquer outro bem movel de que tem a posse, ou desvia-lo em proveito
proprio ou alheio:

Pena - Reclusdo, de 2 (dois) a 6 (seis) anos, € multa.

Paragrafo unico. Incorre na mesma pena qualquer das pessoas mencionadas no art. 25
desta lei, que negociar direito, titulo ou qualquer outro bem moével ou imoével de que tem a
posse, sem autorizagdo de quem de direito.
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Destarte, em relacdo a regra prescricional que deve incidir no caso em espeque para

o ajuizamento da presente acdo de improbidade administrativa, deve-se invocar a aplicabilidade

do inciso II do art. 23 da Lei 8.429/92. In verbis:

Art. 23. As agoes destinadas a levar a efeitos as sangdes previstas nesta lei podem  ser
propostas:

II - dentro do prazo prescricional previsto em lei especifica para faltas disciplinares
puniveis com demissdo a bem do servigo publico, nos casos de exercicio de cargo efetivo
ou emprego.

O inciso II do art. 23 determina que o prazo prescricional ¢ o previsto em lei

especifica para as faltas disciplinares puniveis com demissdo a bem do servigo publico, nos casos

em que os agentes publicos envolvidos exercam cargo efetivo ou emprego publico. No caso em

comento, uma vez que os requeridos eram, a época dos fatos, servidores publicos, deve recair sobre

os requeridos a regra estabelecida no paragrafo 2° do art. 142 da Lei n°® 8.112/1990:

Art. 142. A ag@o disciplinar prescrevera:

I - em 5 (cinco) anos, quanto as infragcdes puniveis com demissdo, cassagdo de
aposentadoria ou disponibilidade e destitui¢ao de cargo em comissao;

§ 2° Os prazos de prescricio previstos na lei penal aplicam-se as infracdes
disciplinares capituladas também como crime.

Dessa feita, diante de tais consideracdes, infere-se que o prazo prescricional a

incidir no caso concreto deve ser o regulamentado pelo art. 109 do Codigo Penal*®’. Nesse toar, os

prazos prescricionais para os supracitados delitos sdo os seguintes:

(a) Art. 4°, caput, da Lei n°® 7.492/1986, cuja pena maxima em abstrato € de 12 anos,

tem por prazo prescricional 16 anos;

307Art. 109. A prescrigdo, antes de transitar em julgado a sentenga final, salvo o disposto no § 1o do art. 110 deste
Codigo, regula-se pelo maximo da pena privativa de liberdade cominada ao crime, verificando-se:

()

IIT - em doze anos, se 0 maximo da pena ¢ superior a quatro anos ¢ nio excede a 0ito;
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(b) Art. 4°, paragrafo unico, da Lei n® 7.492/1986, cuja pena maxima em abstrato ¢
de 8 anos, tem por prazo prescricional 12 anos;
(c) Art. 5° da Lein® 7.429/1986, cuja pena maxima em abstrato ¢ de 6 anos, tem por

prazo prescricional 12 anos;

Assim, ressaltando-se que os fatos narrados ocorreram entre 2009 e 2014, tem-se
por tempestiva a presente demanda.

Destarte, diante dos argumentos ora expostos, considerando a tempestividade da
presente agdo, devem os requeridos em comento ser condenados as penas disciplinadas no art. 12

da Lei de Improbidade Administrativa.

9.3. Atos de improbidade administrativa

O termo improbidade designa, em linhas gerais, desonestidade, falsidade,
desonradez, corrupcdo, negligéncia e, no sentido em que ¢ empregado juridicamente, serve de
adjetivo a conduta do agente publico que culmina por desvirtuar o bom funcionamento da
Administragdo Publica direta ou indireta de qualquer dos Poderes da Unido, dos Estados, do
Distrito Federal e dos Municipios.

A Constituicao da Republica, de 1988, em seu art. 37, paragrafo 4°, abordou o tema

pela primeira vez em seara constitucional e o fez da seguinte forma:

Art. 37. A administrag@o publica direta e indireta de qualquer dos Poderes da Unido,
dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios obedecera aos principios de legalidade,
impessoalidade, moralidade, publicidade e eficiéncia ¢, também, ao seguinte:

(--r)

§ 4°. Os atos de improbidade administrativa importardo a suspensao dos direitos
politicos, a perda da funcdo publica, a indisponibilidade dos bens e o ressarcimento ao
erario, na forma e gradagdo previstas em lei, sem prejuizo da agdo penal cabivel.
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Posteriormente, veio a lume a Lei n® 8.429/92, que conferiu exequibilidade ao
mencionado dispositivo constitucional, repetindo a obrigacdo dos agentes publicos de qualquer
nivel ou hierarquia a velar pela estrita observancia dos principios de legalidade, impessoalidade,
moralidade e publicidade no trato dos assuntos que lhe sdo afetos, e, ainda, dispondo sobre as
sancdes aplicaveis aos agentes publicos, nos casos de improbidade no exercicio de mandato, cargo,
emprego ou fun¢do na administracdo publica direta, indireta ou fundacional.

Os fundos de pensao tratados no caso, tais como FUNCEF, PETROS e POSTALIS
enquadram-se como possiveis sujeitos passivos no ambito da Lei n° 8.429/1992, tendo em vista
que constituem entidades para cuja criagdo e custeio o erario, no caso, os entes patrocinadores
(CAIXA, PETROBRAS ¢ CORREIOS) concorreram ou concorrem com mais de cinquenta por
cento do patrimdnio ou da receita anual, na forma do art. 1° da Lei de Improbidade Administrativa:

Art. 1° Os atos de improbidade praticados por qualquer agente publico, servidor ou
ndo, contra a administragdo direta, indireta ou fundacional de qualquer dos Poderes da
Unido, dos Estados, do Distrito Federal, dos Municipios, de Territério, de empresa
incorporada ao patrimonio publico ou de entidade para cuja criag@o ou custeio o erario haja
concorrido ou concorra com mais de cingiienta por cento do patrimonio ou da receita anual,
serdo punidos na forma desta lei.

Paragrafo unico. Estdo também sujeitos as penalidades desta lei os atos de
improbidade praticados contra o patriménio de entidade que receba subvengao, beneficio
ou incentivo, fiscal ou crediticio, de 6rgdo publico bem como daquelas para cuja criagdo
ou custeio o erario haja concorrido ou concorra com menos de cinqiienta por cento do
patrimonio ou da receita anual, limitando-se, nestes casos, a san¢do patrimonial a
repercussao do ilicito sobre a contribui¢do dos cofres publicos.

A mencionada lei prevé a responsabilizacdo do agente publico quando da pratica de
atos de improbidade administrativa que importem em enriquecimento ilicito (art. 9°), que causem
prejuizo ao erario (art. 10) e que atentem contra os principios da Administracao Publica (art. 11).

No caso em tela, estdo configuradas as hipdteses previstas no art. 10 e no art.

11, todos da Lei 8.429/92. Vejamos.

9.3.1. Atos de improbidade administrativa que causaram prejuizo ao erario (art. 10 da Lei n°

8.429/92)
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Conforme amplamente demonstrado nos itens anteriores, GUILHERME
NARCISO DE LACERDA, LUIZ PHILIPPE PERES TORELLY, CARLOS ALBERTO
CASER, CARLOS AUGUSTO BORGES, CARLOS ALBERTO ROSA, HUMBERTO
PIRES GRAULT VIANNA DE LIMA, WAGNER PINHEIRO DE OLIVEIRA, LUIS
CARLOS FERNANDES AFONSO, NEWTON CARNEIRO DA CUNHA, CARLOS
FERNANDO COSTA, HUMBERTO SANTAMARIA, ROBERTO HENRIQUE
GREMLER, FERNANDO PINTO MATOS, JOSE GENIVALDO DA SILVA, MARCELO
ANDREETO PERILLO, ALEXEJ PREDTECHENSKY, ADILSON FLORENCIO DA
COSTA, JOSE CARLOS RODRIGUES DE SOUZA, RICARDO OLIVEIRA AZEVEDO,
MONICA CHRISTINA CALDEIRA NUNES, JOAO CARLOS PENNA ESTEVES, DIEGO
DE MAGALHAES OZORIO, LUIZ DE MAGALHAES OZORIO, RONALDO
MARCELIO BOLOGNESI, PAULO CESAR RUTZEN, JORGE AMILCAR BOUERI DA
ROCHA e as pessoas juridicas LD CONSULTORIA EM INFORMATICA, BRASILTERM
ENERGIA S.A. ¢ BOLOGNESI PARTICIPACOES S.A. (BRASILTERM-BOLOGNESI),
geriram de forma fraudulenta e temeraria institui¢do financeira, bem como desviaram os recursos

indevidamente investidos no FIP Multiner, causando prejuizo a FUNCEF, PETROS e POSTALIS.

Desse modo, ndo restam duvidas de que as supracitadas condutas, que levaram ao
investimento da FUNCEF, da PETROS e do POSTALIS no FIP MULTINER, amoldaram-se ao
disposto no art. 10 da Lei n° 8.429/92, uma vez que delas decorreu prejuizo ao erario. Nesse

sentido, oportuna se faz a transcri¢do do texto legal:

Art. 10. Constitui ato de improbidade administrativa que causa lesdo ao erdrio
qualquer a¢do ou omissao, dolosa ou culposa, que enseje perda patrimonial, desvio,
apropriagdo, malbaratamento ou dilapidacdo dos bens ou haveres das entidades
referidas no art. 1° desta lei, € notadamente:

I - facilitar ou concorrer por qualquer forma para a incorporagdo ao patrimonio
particular, de pessoa fisica ou juridica, de bens, rendas, verbas ou valores
integrantes do acervo patrimonial das entidades mencionadas no art. 1° desta lei;

(..
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9.3.2. Atos improbos que violaram os principios da administracdo publica (art. 11 da Lei n°

8.429/92)

Os principios da administracdo publica foram infringidos pelos requeridos no
momento em que contribuiram, com a intengao livre e consciente, para o desvio de verbas publicas
federais, em prejuizo da Administragdo Publica e em beneficio de particulares. Nesse contexto,
ndo ha duvidas de que as condutas dos requeridos amoldam-se ao preceito descrito no art. 11,

caput, e inciso 1, da Lei 8.429/92. In verbis:

Art. 11. Constitui ato de improbidade administrativa que atenta contra os principios
da administragdo publica qualquer a¢do ou omissdo que viole os deveres de
honestidade, imparcialidade, legalidade, e lealdade as instituigoes (...)

I - praticar ato visando fim proibido em lei ou regulamento ou diverso daquele
previsto, na regra de competéncia;

Destarte, feitas tais consideragdes, ndo ha como deixar de concluir que as condutas
perpetradas pelos demandados atentaram contra os principios da administracdo publica, causando
lesdo a probidade administrativa e importando em prejuizo ao erario, devendo, portanto,
GUILHERME NARCISO DE LACERDA, LUIZ PHILIPPE PERES TORELLY, CARLOS
ALBERTO CASER, CARLOS AUGUSTO BORGES, CARLOS ALBERTO ROSA,
HUMBERTO PIRES GRAULT VIANNA DE LIMA, WAGNER PINHEIRO DE
OLIVEIRA, LUIS CARLOS FERNANDES AFONSO, NEWTON CARNEIRO DA
CUNHA, CARLOS FERNANDO COSTA, HUMBERTO SANTAMARIA, ROBERTO
HENRIQUE GREMLER, FERNANDO PINTO MATOS, JOSE GENIVALDO DA SILVA,
MARCELO ANDREETO PERILLO, ALEXEJ PREDTECHENSKY, ADILSON
FLORENCIO DA COSTA, JOSE CARLOS RODRIGUES DE SOUZA, RICARDO
OLIVEIRA AZEVEDO, MONICA CHRISTINA CALDEIRA NUNES, JOAO CARLOS
PENNA ESTEVES, DIEGO DE MAGALHAES OZORIO, LUIZ DE MAGALHAES
OZORIO, RONALDO MARCELIO BOLOGNESI, PAULO CESAR RUTZEN, espélio de
JORGE AMILCAR BOUERI DA ROCHA e as pessoas juridicas LD CONSULTORIA EM
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INFORMATICA, BRASILTERM ENERGIA S.A. e BOLOGNESI PARTICIPACOES S.A.
(BRASILTERM-BOLOGNES]I) serem responsabilizados por ato de improbidade administrativa
previsto no art. 10 e no art. 11, ambos da Lei n® 8.429/92, de modo que devem ser-lhes imputadas

as sangdes previstas no art. 12, incisos II e III, do referido diploma legal.

9.3.3. extensdo da pretensdo de ressarcimento.

Um dos agentes envolvidos nos atos improbos objeto da presente demanda faleceu

antes da propositura da a¢do, de modo que o espoélio deve responder pela reparagdo do dano.

A Constituicao Federal, no artigo 50, XLV, prevé que “nenhuma pena passard da
pessoa do condenado, podendo a obrigacdo de reparar o dano e a decretacdo do perdimento de
bens ser, nos termos da lei, estendidas aos sucessores e contra eles executadas, até o limite do valor

do patriménio transferido .

O artigo 8° da Lei 8.429/92 ¢ claro ao dispor que o sucessor do agente que causou
lesdo ao patrimdnio publico e enriqueceu ilicitamente estd sujeito as cominagdes das sangdes
previstas pelos atos improbos até o limite da heranca. A jurisprudéncia é clara nesse sentido

também:

ADMINISTRATIVA - FALECIMENTO DO REU (EX-PREFEITO) NO DECORRER DA
DEMANDA - HABILITACAO DA VIUVA MEEIRA E DEMAIS HERDEIROS
REQUERIDA PELO MINISTERIO PUBLICO - POSSIBILIDADE - ARTS. 1055 E
SEGUINTES DO CPC - ART. 535 DO CPC. 1. Nao pode o jurisdicionado escolher quais
fundamentos devem ser utilizados pelo magistrado, que pauta-se na persuasdo racional para
"dizer o direito." Nao-violagdo dos arts. 535, 165 e 458, II, do CPC. 2. A questdo federal
principal consiste em saber se ¢ possivel a habilitagdo dos herdeiros de réu, falecido no
curso da acdo civil publica, de improbidade movida pelo Ministério Publico,
exclusivamente para fins de se prosseguir na pretensdo de ressarcimento ao erario. 3. Ao
requerer a habilitacdo, ndo pretendeu o 6rgdo ministerial imputar aos requerentes crimes
de responsabilidade ou atos de improbidade administrativa, porquanto personalissima ¢ a
acdo intentada. 4. Estdo os herdeiros legitimados a figurar no pdlo passivo da demanda,
exclusivamente para o prosseguimento da pretensao de ressarcimento ao erario (art. 8o, Lei
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8.429/1992). Recurso especial improvido. (REsp 732.777/MG, 2a Turma, Rel. Ministro
Humberto Martins, DJ 19/11/2007, p. 218)

Pelos pesquisas realizadas, ndo foi possivel identificar a transferéncia de patrimonio
de JORGE AMILCAR BOUERI aos herdeiros, razdo pela qual sdo demandados apenas os espolios

dos referidos, por meio do inventariante.

10. PEDIDOS

Por todo exposto, o Ministério Piblico Federal requer:

1) A juntada dos documentos abaixo mencionados. Outrossim, informa que
entregara a esta Vara Federal midia com copia do PIC 1.16.000.000999/2016-47 e
do IPL 916/2016-ST/DPF/DF (12729-82.2017.4.01.3400). Esclarece, também, que
os autos fisicos dos mencionados procedimentos encontram-se acautelados na 10*

Vara desta Secdo Judiciaria;

2) A notificacdo dos requeridos, GUILHERME NARCISO DE LACERDA,
LUIZ PHILIPPE PERES TORELLY, CARLOS ALBERTO CASER,
CARLOS AUGUSTO BORGES, CARLOS ALBERTO ROSA, HUMBERTO
PIRES GRAULT VIANNA DE LIMA, WAGNER PINHEIRO DE
OLIVEIRA, LUIS CARLOS FERNANDES AFONSO, NEWTON
CARNEIRO DA CUNHA, CARLOS FERNANDO COSTA, HUMBERTO
SANTAMARIA, ROBERTO HENRIQUE GREMLER, FERNANDO PINTO
MATOS, JOSE GENIVALDO DA SILVA, MARCELO ANDREETO
PERILLO, ALEXEJ PREDTECHENSKY, ADILSON FLORENCIO DA
COSTA, JOSE CARLOS RODRIGUES DE SOUZA, RICARDO OLIVEIRA
AZEVEDO, MONICA CHRISTINA CALDEIRA NUNES, JOAO CARLOS
PENNA ESTEVES, DIEGO DE MAGALHAES OZORIO, LUIZ DE
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MAGALHAES OZORIO, RONALDO MARCELIO BOLOGNESI, PAULO
CESAR RUTZEN, espolio de JORGE AMILCAR BOUERI DA ROCHA e as
pessoas juridicas LD CONSULTORIA EM INFORMATICA, BRASILTERM
ENERGIA S.A. ¢ BOLOGNESI PARTICIPACOES S.A. (BRASILTERM-
BOLOGNES]I), nos enderecos indicados, para, querendo, manifestar-se sobre a
peticdo inicial nos termos do artigo 17, § 6°, da Lei n°® 8.429/92, requerendo, a seguir,

seu recebimento e a citagao dos demandados;

3) A intimag¢ao da FUNCEF, PETROS, POSTALIS, CAIXA, PETROBRAS
e CORREIOS, para os fins do artigo 17, § 3° da Lei n® 8.429/92, e demais

dispositivos legais;

4) Seja aberta oportunidade para a comprovacao dos fatos alegados na inicial

por todos os meios de prova em direito admitidos, além do quanto ora requerido;

5) Seja, ao final, julgada procedente a presente agdo, para condenar os
requeridos as sancdes cabiveis do artigo 12, incisos Il e III, da Lei n® 8.429/92, bem
como, solidariamente, ao ressarcimento integral do dano sofrido pela FUNCEEF,
pela PETROS e pela POSTALIS (e, mediatamente, também pela Caixa Econdmica
Federal, pela PETROBRAS, pelo CORREIOS e pela Unido, em razdo das
contribui¢des extraordinarias demandadas das entidades patrocinadoras das EFPC),
ou seja, ndo somente ao pagamento do valor do prejuizo acumulado com essa
operacio (RS 1.447.609.689,47, conforme item 8 — quantificacdo do prejuizo),
como também a reparacio total equivalente ao triplo do valor do desvio

relatado (atualizado pela SELIC, equivale a RS 4.342.829.068,41), considerando

a necessidade de: (i) devolucao do produto dos atos de improbidade; (ii) reparacao
do dano moral coletivo gerado as vitimas do crime; (iii) reparagdo do dano social

difuso gerado. Os valores das reparagdes devem ainda ser atualizados pela SELIC
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at¢ a data do efetivo pagamento, sem prejuizo do pagamento da multa

sancionatoria prevista nos incisos II e 111 do art. 12, da Lei n° 8.429/92.

O Ministério Publico Federal requer a juntada de todos os documentos que

instruem a inicial, em especial:

1. Relatorio de Fiscalizagdo RF n°® 005/2014/CFDF/PREVIC308 (doc. 1);
2. Oficio PRESI 086/14-FUNCEF309 (doc. 2);

3. Auto de Infracdo PREVIC n° 0033/2016310 (doc. 3);

4. Relatorio de Auditoria RA GEAUD 003/16 (FUNCEF)311 (doc. 4);

5. Relatorio Final RE CTA 003/2017 (FUNCEF)312 (doc. 5);

6. Primeiro Relatorio Parcial (ref. Caso FIP Multiner) da Forga Tarefa da Caixa Econémica
Federal especifica para analisar os fatos apontados pela CPI dos Fundos de Pensdo313 (doc.
6);

7. Circular Normativa FUNCEF IF 010 02314 (doc. 7);

3080 Relatério de Fiscalizagdo RF n° 005/2014/CFDF/PREVIC encontra-se nos arquivos “RELATORIO FISCAL 05
DE 2014 FUNCEF parte 01.pdf’ e “RELATORIO FISCAL 05 DE 2014 FUNCEF parte 02.pdf’, salvos no
diretorio “fI 118\ FISCALIZACAO DE 2014\Relatorio Fiscal 05 de 2014\ da midia denominada “PREVIC”,
encartada no envelope de folha 51 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47, cujo titulo ¢ “fl. 118 do IC 4819/2014-
34”.

309Arquivo denominado “RESPOSTA FUNCEF AO RELATORIO 05 DE 2014.pdf” encontra-se a Resposta da
FUNCEF (OF PRESI 086/14, de 29.9.2014) as recomendacgdes ¢ determinagdes da PREVIC. O arquivo também
esta salvo no diretorio “fI 118\FISCALIZACAO DE 2014\Relatorio Fiscal 05 de 2014\” da midia denominada
“PREVIC”, encartada no envelope de folha 51 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47, cujo titulo ¢ “fl. 118 do IC
4819/2014-34".

3100 Auto de Infragio n° 0033/2016-PREVIC encontra-se no arquivo “Al 0033_16-27_Relatorio.pdf” no diretorio
“AI0033 16-27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER?”, salvo na midia encartada no envelope de folha 106 do PIC
1.16.000.000999/2016-47.

3lRelatorio de Auditoria RA GEAUD 003/16 #30, de 11.3.2016, salvo em arquivo denominado “Anexo 9.pdf”’, no
diretorio “Al 0033_16-27_CFDF_FUNCEF_FIP_MULTINER\ANEXOS”, salvo na midia encartada no
envelope de folha 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

312Trata-se da Comissdo Técnica de Apura¢io (CTA) designada pela Portaria PRESI/FUNCEF n° 038/2017, de
03/04/2017 e prorrogada pela Portaria PRESI/FUNCEF n° 058/2017, de 31/05/2017, para conduzir o Processo de
Sindicancia n° 003/2017, instaurado para apurar possiveis irregularidades na prospecc¢do, aprovagio,
administragdo e gestao do investimento no Fundo de Investimentos em Participa¢des — FIP Multiner. A Comissao
elaborou e encaminhou ao MPF o Relatério Final RE CTA 003/2017, de 14.7.2017, bem como 0s anexos que
subsidiaram o relatorio (Fls. 1302/1303 do PIC 1.16.000.000999/2016-47: Oficio CE GEJUR 778/2017, de
31.8.2017, encaminha midia com os arquivos atinentes ao Processo de Sindicancia).

313Encontra-se acostado aos autos do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47, fls. 142/183.

314Cf. Circular Normativa IF 010 02, aprovada pela Diretoria Executiva da FUNCEF conforme Resolugio/Ata n°
1186/847, de 25.6.2007. Diretério/Arquivo: “Al 0033_16-
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8. Proposta de prestagao de servicos da CG Quatro, de 7.8.2009, apresentada a8 FUNCEF
para realizag¢do da valuation da Multiner S/A315 (doc. 8);

9. CI GEAPE 592/09, de 10.8.2009316 (doc. 9);
10. Laudo de Avaliacdo da Multiner, realizado pela CG Quatro317, de 31.8.2009 (doc. 10);

11. Estudo Complementar de Cenarios, realizado pela CG Quatro318 de 24.9.2009 (doc.
11);

12. Parecer PA GEPAR 009/09, de 28.9.2009319 (doc. 12);

13. Voto VO DIPAR n° 072/09, de 1.10.2009320 (doc. 13);

14. Ata 951 (Resolugao/Ata 242/951) da Diretoria Executiva, de 13.10.2009321 (doc. 14);
15. Resolugdo/Ata n® 048/1063, de 6.3.2012322 (doc. 15);

16. Voto DIPAR n° 023/2012323, de 1°.3.2012 (doc. 16);

17. Parecer PA GEPAR 008/12324, de 1°.3.2012 (doc. 17);

27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\dnexo 5.pdf’, salvo na midia do envelope de fl. 106 do PIC
1.16.000.000999/2016-47.

315 Cf.  Proposta de prestagio de servicos, de 7.8.2009. Diretorio/Arquivo:  “Al 0033 _16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\dnexo 10.pdf”, salvo na midia do envelope de fl. 106 do PIC
1.16.000.000999/2016-47.

36 Cf. CI  GEAPE 592/09, de 10.8.2009: salvo no Diretério/Arquivo: “4l 0033 _16-
27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 11.pdf’, salvo na midia do envelope de fl. 106 do PIC
1.16.000.000999/2016-47.

317Cf. Laudo de Avaliagdo da Multiner S.A., realizado pela CG Quatro, de 31.8.2009. Diretorio/Arquivo: “Al 0033_16-
27 CFDF_FUNCEF_FIP_MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf” (p. 94/254 do arquivo), salvo na midia do envelope
de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

313Cf. Estudo Complementar de Cenarios, realizado pela CG Quatro, de 24.9.2009. Diretorio/Arquivo: “Al 0033_16-
27 CFDF_FUNCEF_FIP_MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf’ (p. 52/58 do arquivo), salvo na midia do envelope
de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47 (especificamente p. 58 do arquivo, ou pagina 7 da numeragao original
do Estudo Complementar).

319 Diretorio/Arquivo: “Al 0033 16-27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf°> (p. 12/44 do
arquivo), salvo na midia do envelope de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

320 Diretorio/Arquivo: “Al 0033 _16-27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 6.pdf> (p. 2/11 do
arquivo), salvo na midia do envelope de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

321Cf. ATA n° 951, da Reunido Extraordinaria da Diretoria Executiva da FUNCEF, de 13.10.2009. Diretério/Arquivo:
“AIl 0033 16-27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 2.pdf’, salvo na midia do envelope de fl.
106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

322Cf. ATA n° 1063, da Reunido Extraordindria da Diretoria Executiva da FUNCEEF, de 6.3.2012. Diretério/Arquivo:
“Al 0033 16-27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 3.pdf’, salvo na midia do envelope de fl.
106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

323 Diretorio/Arquivo: “Al 0033 16-27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 7.pdf°’ (p. 3/21 do
arquivo), salvo na midia do envelope de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

324 Diretorio/Arquivo: “Al 0033 16-27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 7.pdf> (p. 22/58 do
arquivo), salvo na midia do envelope de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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18. Parecer GEJUR 034/12325, de 2.3.2012 (doc. 18);
19. NDE DIPAR 013/12326, de 6.3.2012 (doc. 19);
20. Relatorio da CPI dos Fundos de Pensdao327 (doc. 20);

21. Relatério de Avaliagdo Econdmico-Financeira da Multiner S.A. / Usina Bolognesi
(data-base 30.9.2010), pela Deloitte328 (doc. 21)

22. Parecer técnico n. 1863/2018 da Secretaria de Pericia, Pesquisa e Analise — SPPEA329
(doc. 22);

23. Interrogatério de ANTONIO BRAULIO DE CARVALHO no bojo do IPL 0221/2016-
4 — SR/DPF/DF330 (doc. 23);

24. Interrogatério de CARLOS AUGUSTO BORGES no bojo do IPL 0221/2016-4 —
SR/DPF/DF331 (doc. 24);

25. Interrogatorio de CARLOS ALBERTO CASER no bojo do IPL 0221/2016-4 —
SR/DPF/DF332 (doc. 25);

26. Termo de depoimento de HUMBERTO PIRES GRAULT VIANNA DE LIMA333 (doc.
26);

27. Oitiva de ANTONIO AFONSO DE OLIVEIRA NETO334 (doc. 27);

28. Esclarecimentos prestados por escrito por EVALDO DE REZENDE FILHO335 (doc.
28);

32 Diretorio/Arquivo: “Al 0033_16-27 CFDF _FUNCEF FIP_MULTINER\Anexos\Anexo 7.pdf’ (p. 136/159 do
arquivo), salvo na midia do envelope de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

326 Diretorio/Arquivo: “Al 0033_16-27 CFDF FUNCEF FIP_MULTINER\Anexos\Anexo 7.pdf’ (p. 136/159 do
arquivo), salvo na midia do envelope de fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

327 Disponivel em: <https://www?2.camara.leg.br/atividade-legislativa/comissoes/comissoes-temporarias/parlamentar-

de-inquerito/55a-legislatura/cpi-fundos-de-pensao/documentos/outros-documentos- 1 /relatorio-final-apresentado-em-

12-04-16>. Acesso em 6 de setembro de 2019.

328Cf. Relatorio de Avaliagdo Econdmico-Financeira, de 20.5.2011 (data-base 30.9.2010), elaborado por Deloitte

Touche Tohmatsu consultores Ltda. Diretorio/Arquivo: “Al 0033_16-

27 CFDF FUNCEF FIP MULTINER\Anexos\Anexo 7.pdf’ (p. 59/135 do arquivo), salvo na midia do envelope de

fl. 106 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

3290 Parecer Técnico n°® 1863/2018 — SPPEA da Secretaria de Pericia, Pesquisa e Analise da PGR encontra-se nas fls.

2903/2923, volume XV, do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

30Cf. Auto de Qualificagdo e Interrogatorio de 5.9.2016 acostado as fls. 621/641 do IPL 0916/2016-SR/DPF/DF.

Também disponivel no arquivo “Volume IIl.pdf’ salvo na midia encartada no envelope de folha 473 (DVD 1I).

3ICE. Auto de Qualificagdo e Interrogatério de 5.9.2016 acostado as fls. 683/688 do IPL 0916/2016-SR/DPF/DF.

Também disponivel no arquivo “Volume II1.pdf’ salvo na midia encartada no envelope de folha 473 (DVD 1I).

32Cf. Auto de Qualificagdo e Interrogatério de 10.9.2016 acostado as fls. 958/959 do IPL 0916/2016-SR/DPF/DF.

Também disponivel no arquivo “Volume IV.pdf’ salvo na midia encartada no envelope de folha 473 (DVD 1I).

33Cf. Termo de Depoimento de 5.9.2016 acostado as fls. 341/352 do IPL 0916/2016-SR/DPF/DF. Também disponivel

no arquivo “Volume Il.pdf’ salvo na midia encartada no envelope de folha 473 (DVD 1I).

334Cf. Termo de Comparecimento e Oitiva, fl. 140/140-v do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

335Cf. Documentagdo juntada aos autos do PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. 215/220.

SGAS 604, Lote 23, Brasilia-DF — CEP: 70.200-640
Tel.: (61) 3313-5268 / Fax: (61) 3313-5685 M P F
223

Ministério Publico Federal

Para verificar a autenticidade acesse

Assinado digitalmente em 06/12/2019 16:56.

Chave 76F57703.CE72EB2F.0B26C3F3.DBC9E723

http://www.transparencia.mpf.mp.br/validacaodocumento.



MINISTERIO PUBLICO FEDERAL
Forga-Tarefa Greenfield

29. Termo de depoimento n. 16 de NESTOR CUNAT CERVERO ¢ remetido & 10°. Vara
Federal da Se¢do Judiciaria do Distrito Federal (doc. 29).

30. Declaragdo n° 13 da colaboragdo premiada celebrada com ROBERTO MADOGLIO336
(doc. 30);

31. Relatério BDO337 (doc. 31);

32. Relatério Kroll338 (doc. 32);

33. Relatoério Protiviti339 (doc. 33);

34. Relatério FGV340 (doc. 34);

35. Relatorio do Auto de Infracao n°® 14/2017/PREVIC341 (doc. 35);

36. Relatorio da Comissao Interna de Sindicancia da PETROS 08-B/2017342 (doc. 36);
37. Memo ANP-163/2009343 (doc. 37);

38. Laudo de Avaliacdo da Multiner elaborado pela LD Consultoria, de 22 de maio de
2009344 (doc. 38);

39. Contrato Social da LD Consultoria em Informatica345 (doc. 39);
40. Politica de Contratagdo da PETROS346 (doc. 40);
41. Ata da reunido da Comissao de Tomada de Precos, de 12 de maio de 2009347 (doc. 41);

336 peticdo criminal n® 0053511-34.2017.4.01.3400, da 10* Vara da Secdo Judiciaria do Distrito Federal.

37 O laudo da BDO encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, volume X1V, fls. 2806/2846.

338 O relatério da KROLL encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. fls. 2646/2746, volume XIV.

339 O relatério da Protiviti encontra-se na midia acostada aos autos do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47, fls. 3157

340 O relatério da FGV encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. 3072/3148.

341 O Relatério de Fiscalizagdo do Auto de Infragdo n° 14/2017/PREVIC e Auto de Infracdo n° 14/2017/PREVIC
encontram-se nos arquivos “6 - Relatorio do AI 14-2017 PETROS_FIP Multiner” ¢ “5- AI 14-2017_PETROS_FIP
Multiner”, respectivamente, salvos na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-
47.

320 Relatério da Comissdo Interna de Sindicancia 08-B/2017 encontra-se no arquivo “REL SINDICANCIA FIP
MUILTINER” salvo na midia encartada no envelope de folha 1.301 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

343 0 Memo ANP-163/2009 encontra-se no arquivo denominado “7 - Anexos 13 ao 307, as fls. 256/265, salvo na
midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

344 L audo de Avaliagdo da Multiner elaborado pela LD Consultoria, de 22 de maio de 2009 encontra-se no arquivo
denominado “7 - Anexos 13 ao 307, as fls. 266/303, salvo na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n°
1.16.000.000999/2016-47.

345 Cf. Contrato Social apresentado pela LD Consultoria em Informatica S/C a PETROS encontra-se no arquivo
denominado “7 — Anexos 13 ao 307, as fls. 171/182, salvo na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n°
1.16.000.000999/2016-47.

346 A Politica de Contratagdo da PETROS encontra-se no arquivo denominado “7 - Anexos 13 ao 307, as fls. 2/17,
salvo na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

347 Ata da Reunido da Comissdo de Tomada de Pregos encontra-se no arquivo denominado “7 - Anexos 13 ao 307,
as fls. 215/216, salvo na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

SGAS 604, Lote 23, Brasilia-DF — CEP: 70.200-640
Tel.: (61) 3313-5268 / Fax: (61) 3313-5685 M P F
224

Ministério Publico Federal

Para verificar a autenticidade acesse

Assinado digitalmente em 06/12/2019 16:56.

Chave 76F57703.CE72EB2F.0B26C3F3.DBC9E723

http://www.transparencia.mpf.mp.br/validacaodocumento.



MINISTERIO PUBLICO FEDERAL
Forga-Tarefa Greenfield

42. Proposta da empresa LD Consultoria em Informatica S/C LTDA348 (doc. 42);

43. Contrato ANP 123/2009 firmado entre a PETROS e a LD Consultoria em Informatica
S/C LTDA349 (doc. 43);

44. Ata 1713 da Diretoria Executiva, de 4 de junho de 2009350 (doc. 44);

45. Ata do Comité de Investimentos COMIN 07/2009, de 2 de junho de 2009351 (doc. 45);
46. Normativo NE-002, de 30 de janeiro de 2009352 (doc. 46);

47. DIFI1-014/2012, de 8 de marco de 2012353 (doc. 47);

48. Ata 1886 da Diretoria Executiva da PETROS354 (doc. 48);

49. GPM-027/2014, de 21 de maio de 2014355 (doc. 49);

50. Ata 2025 da Diretoria Executiva da PETROS, de 27 de maio de 2014356 (doc. 50);
51. Ordem de Servi¢o-DIFI-003/2009, de 16 de abril de 2009357 (doc. 51);

348 A proposta encontra-se no arquivo denominado “7 - Anexos 13 ao 307, as fls. 160/163, salvo na midia encartada
no envelope de folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

3490 Contrato ANP 123/2009 firmado entre a PETROS e a LD Consultoria em Informatica S/C LTDA encontra-se
no arquivo denominado “7 - Anexos 13 ao 307, as fls. 164/170, salvo na midia encartada no envelope de folha 858
do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

350 Ata 1713 da Diretoria Executiva, de 4 de junho de 2009, o qual aprovou o investimento no FIP Multiner, encontra-
se no arquivo denominado “7 - Anexos 13 ao 30”, as fls. 442/447, salvo na midia encartada no envelope de folha 858
do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

3310 VOTO COMIN 07/2009, de 2 de junho de 2009, encontra-se no arquivo denominado “7 - Anexos 13 ao 307,
as fls. 440, salvo na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

352 Normativo NE-002, de 30 de janeiro de 2009, que estabelecia as regras essenciais para definir e realizar operagdes
de investimentos e desinvestimentos na PETROS, encontra-se salvo midia encartada no envelope de folha 1.301 do
PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

333 DIFI-014/2012, de 8 de margo de 2012, encaminhando a Diretoria Executiva a proposi¢do de participacdo da
PETROS na reestruturagao da Multiner, assinado pelo Diretor Financeiro e de Investimentos Carlos Fernando Costa,
encontra-se no arquivo denominado “7 - Anexos 13 ao 30”, as fls. 449/454, salvo na midia encartada no envelope de
folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

354 Ata 1886 da Diretoria Executiva da PETROS, de 8 de marg¢o de 2012 encontra-se no arquivo denominado “7 -
Anexos 13 ao 307, as fls. 455/467, salvo na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n°
1.16.000.000999/2016-47.

355 GPM-027/2014, de 21 de maio de 2014, encaminhada ao Diretor de Investimento, sugerindo de autorizagdo a
formaliza¢do da conclusdo da reestruturagdo financeira da Multiner S.A, subscrito por MANUELA MARCAL,
Gerente Executiva de Participagdes Mobiliarias, encontra-se no arquivo denominado “7 - Anexos 13 ao 30”, as fls.
481/487, salvo na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

336 Ata 2025 da Diretoria Executiva da PETROS, de 27 de maio de 2014, encontra-se no arquivo denominado “7 -
Anexos 13 ao 307, as fls. 489/496, salvo na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n°
1.16.000.000999/2016-47.

357 A Ordem de Servigo-DIFI-003/2009, de 16 de abril de 2009 encontra-se no arquivo denominado “7 - Anexos 13
ao 30”, as fls. 18, salvo na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.
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52. Relatorio de Fiscalizagdo — RF N° 01/2015/CFDF/PREVIC e Auto de Infracdo N°
0029/15-79358 (doc. 52);

53. Relatorio sobre Processo Decisorio do Multiner FIP359 (doc. 53);

54. Relatorio de Analise/CVM/SIN/GIA/N® 01/16360 (doc. 54);

55. AC-630-11/17-P proferido no ambito da TC 012.230/2016-2361 (doc. 55);

56. Ata da 373" Reunido Ordinaria do Comité de Investimento do POSTALIS362 (doc. 56);
57. Boletim de Subscri¢ao de Quotas n° 3363 (doc. 57);

58. Politica de Investimento do Plano de Beneficio Definido do POSTALIS364 (doc. 58);

59. Ata da 413* Reunido Ordinaria do Comité de Investimentos do POSTALIS365 (doc.
59);

60. Boletim de Subscri¢ao de Quotas n° 17366 (doc. 60);

61. Ata da 3* Reunido Ordindria da Diretoria-Executiva, do dia 26 de janeiro de 2009367
(doc. 61);

62. Relatorio DFI-003/2009368 (doc. 62);

63. Proposta apresentada pela LD Consultoria em Informatica, datada em 14 de janeiro de
2009369 (doc. 63);

358 O Relatério de Fiscalizagdo — RF N° 01/2015/CFDF/PREVIC e do Auto de Infragdo N° 0029/15-79 encontram-se
nos arquivos “2015 RF _CFDF 01 POSTALIS 400182317” ¢ “Al 0029 15 79 CFDF POSTALIS 400244196,
respectivamente, salvos na midia encartada no envelope de folha 73 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

3390 Relatério confeccionado pelo proprio POSTALIS sobre o processo decisorio realizado no ambito do FIP
Multiner encontra-se as fls. 869/878 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

360 O Relatorio de Analise/CVM/SIN/GIA/N°® 01/16 encontra-se no arquivo salvo na midia encartada no envelope de
folha 71 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

361 O AC-630-11/17-P proferido no ambito da TC 012.230/2016-2 encontra-se na midia digital de fls. 1.464 do PIC
n® 1.16.000.000999/2016-47.

362 Ata da 373* Reunido Ordinaria do Comité de Investimento do POSTALIS encontra-se acostada as fls. 1124/1126
do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

363 Boletim de Subscri¢do de Quotas n® 3 encontra-se acostado as fls. 1128 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

364 A Politica de Investimento do Plano de Beneficio Definido do POSTALIS encontra-se acostada as fls. 1031/1050
do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

365 A Ata da 413* Reunifio Ordinéria do Comité de Investimentos do POSTALIS encontra-se acostada as fls. 1158/1159
do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

366 Boletim de Subscrigdo de Quotas n° 17 encontra-se acostado s fls. 1160/1161 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
367 A Ata da 3* Reunido Ordindria da Diretoria-Executiva, do dia 26 de janeiro de 2009, encontra-se acostada as fls.
1051/1052 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

368 Relatorio DFI-003/2009 encontra-se acostada as fls. 1054 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

3% Proposta apresentada pela LD Consultoria em Informatica, datada em 14 de janeiro de 2009, encontra-se as fls.
1055 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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64. Relatorio de Fiscalizacao do Auto de Infragdo n° 14/2017/PREVIC e Auto de Infracdo
n° 14/2017/PREVIC370 (doc. 64);

65. Laudo de Avaliacdo da Multiner elaborado pela LD Consultoria, de 3 de fevereiro de
2009371 (doc. 65);

66. Apresentagdo em Power Point, datada de 26 de setembro de 2008372 (doc. 66);

67. Minuta da Opinido Legal emitida pela Bocater, Camargo, Costa e Silva realizada para
0 BVA Empreendimentos S/A373 (doc. 67);

68. Apresentacao em Power Point, datada de outubro de 2008374 (doc. 68);

69. Analise realizada pela PSR Consultoria para a Multiner S/A, datada de margo de 2008,
acerca da Avaliagdo das Oportunidades de Investimentos em Empreendimentos de Geracao
de Energia Elétrica375 (doc. 69);

70. Ata da 532 Reunido Ordinaria do Comité de Investimento do POSTALIS376 (doc. 70);

71. Parecer do Prejuizo elaborado pelo Analista Sénior da FUNCEF em Exercicio no
Ministério Publico Federal GILSON TAVARES COSTA377 (doc. 71);

O Ministério Publico Federal deixa de incluir no polo passivo da demanda as
empresas CG4 Consultoria Empresarial Ltda. e Vitoria Asset por estarem inativas.

Outrossim, o Ministério Publico Federal requer, desde ja, que todas as provas
produzidas sob contraditério no bojo das agdes penais correlatas a presente agdo civil sejam

aproveitadas no processo civil a ser inaugurado a partir da presente exordial.

370 O Relatério de Fiscalizagdo do Auto de Infragdo n° 14/2017/PREVIC e Auto de Infragdo n° 14/2017/PREVIC

encontram-se nos arquivos “6 - Relatorio do AI 14-2017 PETROS_FIP Multiner” ¢ “5- Al 14-2017_PETROS_FIP

Multiner”, respectivamente, salvos na midia encartada no envelope de folha 858 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-

47.

371 Laudo de Avaliagio da Multiner elaborado pela LD Consultoria, de 3 de fevereiro de 2009 encontra-se acostado

as fls. 1081/1095 PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

372 Apresentagdo em Power Point, datada de 26 de setembro de 2008, encontra-se acostada as fls. 966/986 do PIC n°

1.16.000.000999/2016-47.

373 Minuta de uma Opinido Legal emitida pela Bocater, Camargo, Costa € Silva realizada para o BVA

Empreendimentos S/A encontra-se acostado as fls. 989/993 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

374 Apresentagio em Power Point, datada de outubro de 2008, encontra-se acostada as fls. 994/1013 do PIC n°

1.16.000.000999/2016-47.

375 Andlise realizada pela PSR Consultoria para a Multiner S/A, datada de margo de 2008, encontra-se acostada fls.

894/965 do PIC n° 1.16.000.000999/2016-47.

376 Ata da 532* Reunido Ordinaria do Comité de Investimento do POSTALIS encontra-se acostada as fls. 1184/1185

do PIC 1.16.000.000999/2016-47.

377 Parecer do Prejuizo elaborado pelo Analista Sénior da FUNCEF em Exercicio no Ministério Publico Federal
GILSON TAVARES COSTA, fls. 3176/3179 do PIC 1.16.000.000999/2016-47.
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Da a causa o valor de RS 4.342.829.068,41 (quatro bilhdes, trezentos e quarenta

e dois milhoes, oitocentos e vinte e nove mil e sessenta e oito reais, e quarenta e um centavos).

Eis os termos em que se requer deferimento.

Brasilia, data da assinatura eletronica.

Cléaudio Drewes Jos¢ de Siqueira Sara Moreira de Souza Leite
Procurador da Republica Procuradora da Republica
(Coordenador da FT Greenfield) (Coordenadora da FT Greenfield)

Anderson Vagner Gois dos Santos  Anselmo Henrique Cordeiro Lopes Henrique de Sa Valadao Lopes
Procurador da Republica Procurador da Republica Procurador da Republica
Karen Louise Jeanette Kahn Leandro Musa de Almeida Michel Frangois Drizul Havrenne
Procuradora da Republica Procurador da Republica Procurador da Republica

Rol de testemunha:

1. ANTONIO AFONSO DE OLIVEIRA NETO

378 Analista da Geréncia de Participagdes Mobilidrias — GEPAR, que subscreveu o Parecer PA GEPAR 009/09.
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2. EVALDO DE REZENDE FILHO

3. MARLENE DE FATIMA RIBEIRO SILVA

5. FABIO MAIMONI GONCALVES

10. LUIZ CARLOS GUIMARAES DUQUE

379 Foi analista sénior da Geréncia de Participagdes, falou sobre situagdo da Multiner em 2011.

380 Advogada COAJUR-GEJUR e esclareceu questdes acerca da existéncia do PA GEJUR 197/2009. No CAT
(depoimento de 25/05/2017) afirmou que “reconhece ao consultar na pasta que o PA 197/09 ¢é realmente de sua autoria,
que descobriu nessa procura um outro PA 197/09, sobre o mesmo assunto, emitido pelo entdo Gerente da GEJUR Dr.
Paulo Roberto e pela Dra. Carolina. Que a Dra. Lucimara orientou a dizer que esse documento o PA 197/09 de sua
emissdo ndo existia entro da Fundagdo. Que ndo concordou com essa posicdo e que Dra. Lucimara informou a
solicitagdo da forca Tarefa da CAIXA que existia o0 documento”.

31 O termo de depoimento de Ricardo Siqueira Rodrigues encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls.
3165/3167, volume XVI.

382 O termo de depoimento de Gilson de Azevedo encontra-se no PIC 1.16.000.000999/2016-47, fls. 3151/3152,
volume XVI.

383 Foi o responsavel pela Geréncia de Administracao e Pessoas (GEAPE), setor onde foi conduzido o processo para
contratagdo da empresa responsavel pela valuation.

384 Integrante da FGV Projetos e responsavel pela elaboragdo do laudo para a INFRAPREV.

385 Integrante da FGV Projetos e responsavel pela elaboragdo do laudo para a INFRAPREV.
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11. ALEX SOARES PADILHA3¢

12. MARTA MARIA EVANGELISTA DA SILVA SOBRINHO?’, _

13. LUCIO BOLONHA FUNARO

14. ANTONIO PALOCCI FILHO

15. ROBERTO CARLOS MADOGLIO
16. RICARDO BARRETTA PAVIE 338

17.NESTOR CUNAT CERVEROQO3%

18. ALEXANDRE APARECIDO DE BARROS *°

19. RICARDO ALEXANDRE PEREIRA,

386 Presidente do CTA FUNCEF FIP Multiner.

387 Secretaria do CTA FUNCEF FIP Multiner.

388 Na data dos fatos era Analista de Investimentos Sénior, e apresentou, no dia 27 de maio de 2009, o0 Memo ANP-
163/2009, que fundamentou o investimento.

389 chefe do acusado FERNANDO PINTO MATOS quando esse era representante financeiro da BR distribuidora
no comité de investimentos da PETROS.

390 Membro da COMIN, representando o patrocinador Petrobras, se absteve da recomendacio da oferta de
investimento no FIP Multiner na reunido de 2 de junho de 2009.

31 Integrante da FGV Projetos e responsavel pela elaboragdo do laudo para a INFRAPREV.
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20. LUIZ CARLOS GUIMARAES DUQUE

N Integrante da FGV Projetos e responsavel pela elaboragdo do laudo para a INFRAPREV.
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