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GUSTAVO DE FARIA: |
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~ 'Sou vitima de uma campanha difamatoria’

'O Deputado Gustavo de Faria (PMDB-RJ) entregou quinta-feira, dia 4, na reunido dos

- Conselheiros do Instituto de Previdéncia dos Congressistas —IPC sua defesa sobre.a

- campanha que vem sendo vitima pela imprensa nos ultimos dias. RESTABELECER A
VERDADE ¢ o titulo do documento entregle aos Conselheiros do IPC, cuja mtegra éa

seguinte:

“Nobres Companheiros Congressistas

No limiar do ano de 1989, no mo- '

" mento em que se completa o Iongo e
penoso processo de transigao demo-
cratica-por que passou o Brasil, pouco

. tempo depois de termos, aqui reunidos
em Assembléia Nacional Constituinte,
promuigado a Constituigao mais demo-
cratica da histéria de nosso Pais, vejo-

me diante da mais injusta, antijuridicae |

absurda situagao.

Sinto-me condenado e execrado
pela imprensa, sem direito a defesa,
sem direito a julgamento, despido das
mais elementares garantias que o Es-

tado democratico deve tnbutar auma °

pessoa humana.

Fui investigado,: acusado julgado

e condenado sem sequer ter sido ouvi-

" do,-por quem, sob ¢ manto da impren-
sa livre, deseja tebrilmente servir, co-
mo lacaio, aos interesses egoisticos
de meus inimiges politicos.

Pelo fato de exercer com liberda-
de o mandato parlamentar, colocando-
me ém oposi¢ao a um governo que diri-
ge o meu Estado de forma inoperante,
ineficaz e incompetente, tornei-me al-
'vo de uma campanha bem ao gosto de
seu mentor intelectual: a0 mesmo tem-

po insidiosa e sibilina, porque o maior,

interessado se agacha por tras de
seus comissarios politicos, conforta-
velmente instalados na imprensa falsa
‘e irresponsavel.

‘ A campanha comandada pela Fo-
tha de Sao Paulo, através do Sr. Gilber-
to Dimenstein, servo barato .das or-
dens felinas do Governador do Estado
do Riode Janeiro, é, antes de tudo, au-
toritaria e ditatorial.

. A Folha de Sao Paulo conseguuu a-

proeza de fazer terra arrasada, a um so
tempo, de trés direitos individuais
consagrados pela nossa Constituigao,
a saber:

1°) “ninguém serd processado nem

sentenciado, sendo pela autondade

competente;

2°) “‘aos acusados em geral sa0 asse-

gurados o contraditério e ampla defe-

sa, com 0s meios e recursos a ela

inerentes’"’;

3°) “nlnguem sera considerado culpa-

do até o transito em Julgado de senten—

¢a penal condenatéria’.

(Constituigdo Federal, art. 5°, incisos

Ui, LV e LV,

O Sr. Gilberto Dimenstein, embora

- nao-me conste seja ele Promotor de

Justiga nem Juiz de Direito, ou, muito

menos, bacharel em Direito, tornou-se

campeao da simplificagdo e da rapidez

do processo judicidrio.

Dispensando a investigagao sere-
fa dos fatos, acusou-me com um furor
de fazer inveja a algozes do obscuran-
tismo. Como néo era conveniente que
um magistrado imparcial apreciasse
suas denuncias, apressou-se eleé mes-
mo em sentenciar-me e condenar-me,
com a empéfia de um juiz nazista.

° Nada obstante, retirou-me qual-
quer direito de defesa, fazendo alarde
apenas da versdo dos fatos que inte-

- ressavam a campanha difamatéria e ao
veredicto condenatério.

Por fim, considerou-me culpado
antes mesmo que o Judiciario pudesse
proferir uma sentenga, talvez porque

osta fataimente seria absolutéria, ou’

porque talvez jamais chegasse a haver
processo, tal a fragilidade de suas acu-
sagdes e a faldcia de seus
argumentos. oo

1. ‘Surpreendo-me ao saber que al-
guns de meus nobres companheiros
se arriscam em embarcar nessa nau
gue exala autoritarismo por todos os,
poros, guando dio ouvidos ao calunia-

dor sem a cautela de saber de-mim a

verdade.
Creio, porém, fervorosamente,
que estes mesmos companheiros que
_ tanta sabedoria demonstraram ao apro-
var os principios constitucionais de de-
fesa da pessoa humana irdo meditar
sobre os fatos, negando crédito a um
procedlmento que transforma a injuria
politica numa espada da Damocles que
paira sobre a propria dignidade do Po-
der Legislativo.
i E que a Verdade tarda, mas n&o
falta.

Também 0 nosso caro amigo. e
companhéira, Deputado Roberto Car-
doso Alves, foi alvo do mesmo tipo de
campanha dlfamatona alias, disparada

por detratores que muito se. identifi-
cam com oS que agora assestam con-
tra mim as suas bocas, de onde escor-
re fétida verrina.

Entretanto, naquele caso, a Verda-

de e aJustica tardaram, mas nao falha- .

r,am Vem o Deputado de lograr obter
gspago adequado para a sua resposta,
'de modo a récompor a sua honra e dig-
hidade manchadas pelo abuso da liber-
‘dade de imprensa.

- Assim como naquela oportumda-
de, a imprensa agora usa contra mim
fatos inveridicos e meias verdades,
além de verdades falsas ou erronea-
fmente interpretadas.

.. Muito embora a imprensa, pnncn-
palmente através de seu eminente “‘ju-
risconsulto’’ Gilberto Dimenstein, j& te-

nha’ profendo a sua sentenga e, por-

tanto, ndo esteja interessada na rea-
bertura de uma questéo que julgou a
seu modo e dé acordo com os interes-
ses a que esta atrelada, nao tenho.du-
vida de que os meus companheiros
congressistas, numa hora em que esta
.2m jogo o bom nome da prépria Casa,
gstao muito interessados em conhecer
Os fatos. Os fatos, concretos e verda-
delros € nao somente as versdes ten-
denciosas e sensacionalistds incenti-
vadas pelp baixo nivel polmcc\J aque se
acumpliciou o Governador 'do Estado
do Rio de Janeiro.

Antes que generalize essa pratica

politica criminosa no Estado do Rio de .

Janeiro, onde, ao lado de se ressusci-
-tar a pena de morte sem o devido pro-,
. cesso legal, nas maos oficiosas de car-

‘rascos que 2spalham no Estado cente-

~

nas de cadaveres sob os olhos mansos
“do Sr. Governador, se quer, também,
decretar a morte politica dos .inimigos
do cacique local, através de campa-

. nhas injuriosas patrocinadas por jorna-
listas ansiosos pelos afagos do gover-
no estadual, vamos reconstruir a Ver-
dade. A Verdade através dos fatos,
nada além, nada aquem dos - pro-
prios. fatos.

Vamos a eles; .

O IPC possuia em sua carteira de
investimentos uma grande posigéo de
Titulos da Divida Agraria (TDA), sujei-
tos a corregao monetéaria mais juros de

6% ao ano, e prazo Iongo de resgate
(até 5 anos).

Esses titulos’ governamentals S80 .

normalmente absorvidos pelas entida-
des de previdéncia privada, porque:
a) garantem rentabilidade constante
superior a inflagéo;

b) nio apresentam componentes’ de
risco;

C) representam investimento de longo
prazo compativeis com o fluxo finan-
ceiro dessas entidades, cujos dispén-
‘dios com os segurados observam pra-
zos longos; conforme.os célculos atua-
_riais devidos. ’

Entretanto, com o advento do Pla-

no Cruzado, a forma de indexagao dos
TDA emitidas no periodo de margo de

86 a'‘margo de 87 (e somente as emiti--

das nesse interregno de tempo) pas-
sou a ser questionada no Ministério da
Fazenda e na Consultoria Geral da Re-
pablica. Portanto, desde 1988, o Go-
verno nao vem honrando os juros dos
TDA emitidos naquele periodo, nem

esta resgatando os titulos vencidos, sv- ]

tuacdo hoje ainda inalterada.
Dirao os. meus detratores que 0$
~ TDA foram adquiridos pelo IPC no ini-
cio da minha gestdo. Ocorre, como é
ébvio, que, no momento em que eles
foram comprados, ainda néo surgira a
polémica’em torno de sua forma de in-
dexagao, o que veio, superveniente-
mente, a tirar-lhes a liquidez. Tratava-

se de fato entdo completamente

. imprevisivel.

Ademais, alegaram que voltei a in-
vestir em TDA, mesmo depois de se
ter verificado a circunstancia referida.
Nada mais maldoso e insidiosamente
perverso. Os TDA que oferecem pro-
blemas de liquidez s&o apenas as que
o Governo federal emitiu entre margo
de 86 e margo de 87, época em que vi-

goravam as normas atlnentes a0 Plano

Cruzado-:

_ Os TDA que voltei a adquirir para o
IPC, em margo de 89, ndo sofrem qual-
quer tipo de dificuldade no seu resgate
e vencimento de juros, sendo titulos
normalmente negociados no mercado
e bem aceitos pelas entidades de pre-
vidéncia privada, de acorde com as
trés premissas antes ja mencionadas.

. Sé por-ai se vé como estdo mal-
intencionados os autores da campanha
difamatéria contra mim deflagrada.
Nido lhes interessam os fatos reais,
mas as meias verdades ou as versdes

_ astutas e crimindsamente falsas.

Alias, fago juntar a este pronuncia-
mento laudo pericial econbémico-
financeiro bastante detalhado em to-
dos os pontos enfocados pelos meus
inimigos. Ndo o’ transcrevo integral-
mente aqui pela sua extensdo, mas a ri-
queza dos dados técnicos nele cons-
tantes certamente levara meus nobres
companhelros a lé-lo com toda a aten-
¢ao devida.

Vez por outra, contudo Ianc;arel
mao daquelas informagbes periciais,
para ilustrar minhas palavras. Neste
momento, entdo, fago referéncia ao
questio 10 do Iaudo cuja resposta es-
clarece, com precisdo técnica, tudo
que diz respeito ao problema dos anti-
gos TDA e as vantagens econdmicas
‘resultantes da aquisig&o, em 28.03.89
de 15.461 TDA, os quais ndo padecem
de qualquer dificuldade de liquidez, e
re:opr(e:sentaram excelente negécio para
o

Em fungéo disso, o IPC optou por
trocar a sua posigéo de TDA onerosa
(mas apenas das onerosas), por titulos
da Eletrobras que, pelo seu prazo fon-
go (20 anos) e natureza publica do 6r-
gao emissor, manteriam a caracteristi-
ca do investimento, sem os obstéculos
que estavam inviabilizando as aplica-
¢bes em TDA.

Todavia, o Governo ‘mais uma vez

unilateralmente, determinou a substi-

tuicdo das Obngaqées da Eletrobras
por aqées desta companhia.

Com isso, transformou-se um in-
vestimento de renda garantida (corre-
G4&o mais juros) por investimento de ris-
co sujeito a cotagdo de mercado, sen-
‘do notério que as agdes da Eletrobras
's30 negociadas por valores bastante
reduzidos nas Bolsas.

A propésito, as respostas aos que-
sitos 5 e 6 do laudo pericial anexo bem
demonstram como foi oportuna a desi-

- mobilizagdo dos titulos da Eletrobras. :

O estudo da pericia realizada per-
‘mite tirar duas conclusdes
fundamentais:

1) os titulos da Eletrobrés, na da-
ta em que foram negociados, estavam
cotados no mercado a Cz$ 629 mi-
Ihdes, mas com a operagdo gue ora
consideram danosa ao IPC, consegui
vendé-los por Cz$ 2,700 bilhdes evi-
tando, assim, um prejuizo de Cz$
2,079 bilhdes;

2?*) se a operagéo nao tivesse sido
realizada, o prejuizo que’hoje o IPC te-

ria pelo entesouramento dos tituios da -

Eletrobras seria, nada mais, nada me-

nos, da ordem de quase NCz$

5.000.000,00!

A administragdo do IPC na minha
gestdo, certamente preocupada com a
inconstéancia dos atos de governo, que
Ihe trazia prejuizos sucessivos e impre-
visiveis, estudou alternativas que alias-

‘sem condlq;bes semelhantes aos titu-
los originais (prazo longo, corregao

monetéria e juros de 6% ao ano) com

garantlas efetivas de retorno, nao su-
jeitas aos humores da politica econo-
mica governamental. -

Foi, entdo, idealizada operagab em
que ao lado de permitir a venda das’
acdes da Eletrobras por prego alta-
mente conveniente, ensejou a aquisi-
¢éo de debéntures de **A Rural e Colo-
nizagdo S.A.”

Trata-se de operagio casada, em-
que o comprador das agbes da Eletro-

bras sé aceitaria adquiri-las por aquele

pre¢o, acima do mercado, se o IPC

concordasse em tomar as debentures.

de *'A Rural e Colonizagdo S.A."

Foi, na verdade, uma permuta.

O que se deve, entéo, é comparar
o que seria methor para o IPC: ter fica-
do com os titulos da Eletrobras, que

hoje provocariam o estrondoso prejui--

20 de NCz$ 5.000,00, ou ter adquirido
as debéntures de uma empresa que
detém um extraordingrio, rentavel e
seguro empreendimento turistico de
nivel internacional, mas que a imprensa
preferiu’ apehdar de “construtora de
casas de praia''? :
Permitam-me, caros congressis-
tas, examinar detalhadamente as de-
béntures adquiridas pelo IPC, 'em to-
dos os seus aspectos, desde o porte
da empresa que as emitiu, a rentabili-
dade do papel num quadro comparati-
vo do que se oferecia no mercado, até
a formalidade extrinseca das mesmas.
A empresa emitente das debéntu-
res foi exaustivamente analisada e, ao
contrario do que se divuigou, ndo &
‘'uma ‘‘construtora de casas de praia’’.
Trata-se de empresa do Grupo Mo-
diano, detentora de um dos mais im-
portantes projetos hoteleiros em curso
no Brasil: a Marina Porto Buzios, que
ocupa uma area de dez milhdes de me-
tros quadrados de 4rea litoranea na-
quela localidade do Estado do Rio de

Janeiro. .Dispde de 6.000 metros de .

marinas navegaveis, ‘‘pier’’ com capa-
cidade para 350 barcos de até 60 pés,
trés “apart-hotéis’’ com 20 aparta-
mentos cada, campo’ de ‘‘golf’’ de 2
milhées de metros quadrados, hotel de
cinco estrelas com 72 apartamentos
inteiramente prontos, aeroporto priva-
- do com pista asfaltada de 1.500 me-

tros e Ivcenqa para pouso e decolagem'

de “boeings”, um ‘‘shopping-center’’
com infra-estrutura completa e um ho-
tel projetado com 154 apartamentos
de nivel internacional.”

Se a simples descrigéo do em-

preendimento ndo basta a caldr as'voy

zes sensacionalistas e Inconsequen-
tes, o valor do patriménio da emprea
emitente das debéntures autoriza a
conclusdo de que nosso investimento

ndo atinge a 10% das garantias patri- _

moniais do Grupo Modiano.

Quanto ao prego pago pelo IPC pa-
ra adquirir as debéntures é preciso di-
Zer, desde logo, alto e bom som, que
niio se pagou um tostlio de agio pelas
mesmas, como inveridicamente rela-
tou a Imprensa .

Na realidade, » valor pago pelo iPC-

em 28.12.88, de Cz$
4.438.889. 509 00 foi 15 4% inferior
ao_valor nomlnal das mesmas no dia
12" de janeiro de 1989, como se vé da
equacéo abaixo: - -

850 x 1000 OTNs x 6,17 = Cz$
$.244.500.000,00.

Ademais, essa diferenca de Cz$
805.611. 000 00, que os papéis incor-
poraram em apenas trés dias, é muito
superior a qualquer tlpo de aplicaqéo
com renda fixa.

Assim, ndo interessa que a emiten-
te haja vendido as debéntures por pre-
‘go abaixo do par. A uma porque o IPC
ndo comprou as debéntures direta-
mente da Rural e nao sabia, nem the in-
teressava, do desconto que a Rural re-
solvera conceder ao primeiro
‘adquirente.

A duas porque, como se viu, 0 que
houve na verdade foi uma permuta,
uma operagéio vinculada, em que ©
{PC s6 conseguiria compensar 08 pre-

juizos sofridos com os titulos da Ele--

trobras se concordasse em comprar as
debéntures. Entdo, repita-se, s inte-
ressava saber se-as debéntures que o
\PC adquiriria, por valor inferior ao no-
minal (abaixo do par), constituiria um
bom negécio.

Nesse ponto, é preciso advertir
que a acusagio que me.fazem de ter
comprado as debéntures com 4gio,
porque de acordo .com a cotagdo do

- dia da OTN fiscal & pueril e ridicula.
Vejamos o que, a propdsito, diz o laudo
pericial incluso, quando responde ao
quesito 3:-

“Desconhecemos qualquer opera-
¢éo financeira de compra de ativos que

nao tomasse por base os valores das .

OTNs fiscais no periodo de 1988 e
13.01.89. O exame da operagdo de
compra de debéntures, feito isolada-
mente, deixa claro que a compra de
850 debéntures de 1000 OTNs cada,
considerado o valor da OTN-Fiscal de
29.12.88 — Cz$ 6.002,14 foi efetiva-
do com deségio. Sendo, vejamos:

850 deb. x 1000 OTNs =
850.000 OTNs -

850.000 OTNs x Cz$ 6.002,14 =
Cz$ 5.101.819,000,00

: Valor despendido- = Cz$
4.438.889.509,00
Desédgio obtido = Cz$

662.929.495,00.

Vé-se, por conseguinte, que, ao
contrario do que falsa e criminosamen-
te fol veiculado na imprensa, as debén-
tures nao foram compradas com églo
mas com destglo superior a 10%, :

Vale, aquu ligelras palavras sobre
o alegado ‘prejuizo” pelo resgate an-
tecipado de diversos CDB, cujo produ-
to foi-destinado a pagar a aquisic;ao de
debéntures.

Antes de mais nada, cabe desde

logo adiantar que:

) a) o prego das debéntures, caso o
negécio fosse postergado, seria
acrescido de aproximadamente 1,3%
ao dia, ou seja, Cz§ 61.715.541, 00;

b) O resgate antecipado de diver-
sos CDB foi por mim determinado para
viabilizar a compra imediata das debén-
.tures, e se representou ‘perda’’ de re-
ceita de Cz$ 14.559.911,01, essa
“‘perda’’ foi compensada com o ganho
'‘de um dia na aquisi¢gdo das debéntu-
res, cuja vantagem fon de Cz$
47. 155.629,99.

. c) em suma, o resgate antecnpado
idos CDB néo ‘conteriu ao IPC qualquer
iprejuizo, mas sim um garho real de
aproximadamente Cz$ 47 milhdes.
Como sintese final das vantagens
.comparativas apresentadas pelo inves-
timento em debéntures, ha que se dar
destaque as respostas aos quesitos 8
e 9 do laudo pericial em apenso.
‘Naqueles quesitos os peritos fa-
zem uma comparagao entre o valor

atual do investimento em debéntures e -

‘o valor que teriam hoje os papéis da
Eletrobras e os CDB, se o IPC tivesse
ficado com estes ultimos. E bom lem-
brar, mais uma vez, que as debéntures
foram, em substanma permutadas pe-
.las’agGes da Eletrobras e o saldo finan-

ciado pelo resgate antecmado dos .

CDB.

0 que se pode extrair das conclu-

sbes periciais é o seguinte:
1°) a posigdo dos investimentos
do IPC, se mantidos os titulos da Ele-
trobras e reinvestidos os CDB em pa-
péis da mesma natureza, sena em
01.5.89:
etrnobr

E |
Cz$ 2.017.137.465,00
CDB — Cz$ 2.195.802.118,07
Total — Cz$ 4.212.939.583,07
~ 2°) considerando que as debéntu-
res variavam de acordo com as OTN e
que a Medida Proviséria n® 32/89 (Pla-
no Verao) determinou que os titulos do
mercado financeiro indexados pela
OTN passariam a variar de acordo com
o Indice de Pregos ao Consumidor
(IPC) e considerando que as debéntu-

a s

. res vencem juros de 6%. ao ano, 0 in-.

vestimento nas debéntures da Rural
valem, em 01.5.89,
NCz$ 6.214.773,82 (1 OTN antiga=
1 OTN + IPC = NCz$ 6,71.)

" 3°) conclui-se, pois, através de,
célculos aritméticos tao simples quan-
to exatos, que as debéntures valem,
em 01.5.89 mais NCz$ 2.001.834,24
do que valeriam os investimentos origi-
nais, se nao tivesse sido por mim auto-
rizada a operagdo que agora querem

_..Chamar de lesiva aos cofres do IPC;
- 4°) em resumo: o5 atos que estdo
servindo ao propoésito.. malévolo de
meus inimigos proporcionaram ao IPC,
 em apenas 120 dias, uma vantagem
de.38%, se comparados com os inves-
timentos anteriores.

Parece que bastal

Por outro lado, foram observados
todos os pressupostos legais para
emlsséo das debéntures pela Rural.

- Em primeiro lugar, tratando-se de
emissdo privada, ndo havia necessida-
de de autorizagio da CVM. Note-se
que as debéntures nao foram negocia-
das publicamente, mas de forma priva-
da, dispensando, nos termos do artigo
19 da Lel n® 6.385/76, qualquer regis-
tro ou autorizagdo da CVM.

Estipula o
legal:

“‘Art. 19 — Nenhuma emisséo pu-
blica de valores mobilirios sera distri-
bidida no mercado sem prévio reglstro
na Comisséo.

§3° — Caracterizam a emissdo
publica:

| — a utilizagdo de listas ou bole-
. tins de venda ou subscrigo, folhetos,
' prospectos ou anuncios destinados ao
publico;

~

| — a procura de subscritores ou .

adquirentes para os titulos, por meio
de empregados, agentes ou
corretores;

Il — a negociagao feita em loja,
escritério ou estabelecimento aberto
ao publico, com a utilizagéo dos serw-
¢os publicos de comunicagao™.

. Como se ja se aqui demonstrou
amplamente, a negociagdo que culmi-
nou com a compra, pelo IPC, das de-
béntures da Rural foi eminentemente
privada, eis que consubstanciou verda-
deira permuta entre quem portava as

. agbes da Eletrobras e quem era titular

das debéntures.

A permuta se caracteriza funda-
mentalmente como negécio jundlco
em que as prestages tém natureza in-
fungivel, isto &, somente as partes do
negocio sdo capazes de realizar con-
trato, ndo sendo factivel oferecer a
terceiros a permuta, porque terceiros
n3o tdm bens da mesma espécie para
oferecer em troca.

Assim, da mesma forma que o Po-
der Publico, quando quer permutar um
bem publico por um bem particular ndo
esta, por lei, obrigado a fazer I|C|ta<;éo
(cujo objeto &, por natureza, |mposs|-
vel), ndo é conceb(vel admitir como pu-
blica a permuta de debéntures por titu-
los da Eletrobras.

Ao revés, o negdcio é privado por
exceléncia, na medida que s6 aquelas
partes especificas seriam capazes de
contraté-lo, por serem, cada uma de-
las, titulares dos bens perrhutados

Além do mais, a Rural para proce-
der a venda original das debéntures ao
seu primeiro adquirente nao utilizou lis-
tas, folhetos ou prospectos destina-
dos ao publico, nao procurou subscri-
tores através.de agentes ou correto-
res, nem fez uso de estabelecimento
aberto ao publlco ou mesmo veiculos
de comunicagdo publica.

A emissio fez-se em contexto ab-
' solutamente privado, tendo.os negé-
" clos sido fechados diretamente, do

vendedor a0 comprador.

Gostaria, na oportunidade, reiterar
a afirmagdo anteriormente por mim fei-
ta em carta dinglda a Folha de S.
Paulo: i

‘“‘a compra das debéntures nao foi

feita através de institliigao financeira,

consubstanciando negdcio direto com

referido dispositive

outra Fundagao. A Distribuidora citada
apenas resgatou antecipadamente os
CDB, para que fossem gerados recur-
S0Ss para a aquisigao das debéntures’”.

Depois disso, a Folha voltou a car-
ga, dizendo dispor de:documento emi-
tido pela Rural, enderegado ao deputa-
do Gustavo de Faria, ‘‘confirmando a
intermediagdo’’. Pura falacia, porque o
aludido documento n3o confirma inter-
med\a(;.ao alguma, porque intermedia-
gao ndo houve. .

Como a Rural ainda néo tivesse re-
metido o original das cautelas das de-
béntures, o IPC enviou-lhe ¢orrespon-
déncia ‘solicitando © envio das
mesmas.

Em resposta a Rural esclarece
que as cautelas das debéntures '‘ven-
didas a HP’’ estavam em elaboragao na
grafica. Parece I6gico que a Rural s6
poderia informar sobre debéntures
“vendidas a HP", porque era (e é)
que consta em seus registros. As ne-
gociagbes posteriores das debéntures
sdo fatos estranhos a Rural.

QOutrossim, a circulagao sucessiva
das debéntures no mercado, onde ha
uma cadeia de vendedores e compra-
dores compatlvel com © nivel de liqui-
dez do. papel nao caracteriza ‘‘inter-
medlagao do ponto de vista juridico.

Intermedlaq:ao é o ato pelo qual al-
guém, mediante uma comisséo, ofere-
ce um papel que nao Ihe pertence aum
eventual comprador. Confundir inter-
mediagdo com a cadeia de cirgulagdo
de um papel no mercado constitui. ab-
surdo juridico de tal monta, que s6 po-
de ser explicado pela ma fé e pela vin-
dita politica de quem tem a conscién-
cia (ou a narina) fustigada pelos cada-
veres putrefatos da Baixada Fluminen-
se, fruto do desespero daquele que
prometeu acabar com a violéncia em
100 dias...

Quanto & Resolugéo 755 do Con-
selho Monetario Nacional, trata-se de
norma regulamentar, sem forga para
revogar os dizeres textuais da Lei n?
6.404 e da Lei n°® 6.385. Embora com
pesar, ndo tenho alternativa’ senédo
concluir pela total ilegalidade e, por-
tanto, inaplicabilidade daquela Resolu-

géo, Jporque o regulamento *‘contra le-

gem " ndo prevalece.

Se a Lei n°® 6.385, no aludido arti-
go 19, dispde que as emissbes publi-
cas de valores mobilirios dependem
de prévio registro na CVM, as emis-
sdes privadas, evidentemente, nao
precisam daquele registro.

E principio elementar em herme-
néutica juridica de que a inclusdo, nurmh
determinado regime legal, de uma das

i ospéclos QO mesmo género importa,

‘ipso facto”, na exclusdo da outra es-
pécie ndo referida no texto Iegal Ouy, .
como diziam os brocardos, mclusnus
unius exclusius alterius®.

, Ainda quanto a legalidade formal
da emiss0 de debéntures, nos termos
do artigo 80, paragrafo unico, alinea b,
da Lei n® 6.404, a Rural tinha o direito
inequivoco de emitir debéntures até o
limite de 70% do valor contabil de seu
ativo, deduzidas as eventuais dividas
com garantias reais. Esse limite legal
foi rigorosamente observado na emis-
sdo das debéntures pela Rurai. A vin-
culagio do limite de emissdo das de-
béntures ao capital social da Rural 6,
sem duvida, erro juridico tdo primério,
que 86 se pode concluir, mais uma vez,
que os autores da dentncia tém o
mesmo grau de incompeténcia, desin-
formagdo e ma fé de seu felino mentor
intelectual.

Por derradeiro, amda no concer-
nente aos aspettos formais da opera-
¢do, o Presidente do IPC poderia
realizé-la independentemente de auto-
rizagdo do Conselho Deliberativo, nos
expressos termos do artigo 10, incisos
Il e Vi da Lei n® 7.087, de 29.12.82,
que dispde sobre 0 IPC._

O incisivo IV do artigo 12 da Lein®
7.087, que atribui competéncia ao
Conselho para autorizar o Presidente a
realizar operaqoes de crédito, adquirir
e alienar bens nao fém qualquer atinén-
cia ao caso concreto.

Operagbes de crédito ali- abrangl-
das seriam aquelas em que o IPC figu-

_rasse como devedor, o que parece cu-
rial. Quanto a adquirir e.onerar bens, o
dispositivo abrange 0s bens patrimo-
niais do ativo fixo, e nao aqueles ne-
‘cessarios 4 execugao ao_giro normal
dos negdcios do IPC e a administragao’
do fundo assistencial. .

Se nao fosse assim, diuturnamen-
te, até para aplicar no “‘over-night”, o
Presidente deveria aguardar a reunido
e a decisdo do Conselho, o que inviabi-

lizaria a administragdo eficaz do IPC. -

Também constitui principio basilar de
herméutica o de que se deve abando-
nar a interpretagao que conduza ao ab-
surdo o entendimento do texto iegal. E .
0s meus algozes, como sempre, se ir-
manam ao absurdo.

‘Todavia, 0 que prevalece é o inci-
so It do artigo 10 do mesmo diploma le-
gal, que investe no Presidente-a atri-
buigdo para dar execugao aos atos e
negdcios da instituigao, deles prestan-
do contas ao Conselho. Prestar con-
tas, a expressao o diz com todas as le-
tras, se faz ‘‘a posteriori”’, através dos
Balancetes e do Relatério Anual. Da
mesma forma, o.inciso VI do préprio ar-
tigo 10 induz a concluséo idéntica. Se
cabe ao Presidente administrar o Fun-
-do Assistencial,- parece evidente que -
the compete tomar todas as medidas
de caréter financeiro, em matéria de in-

* vestimentos, para manter atualizadas e
rentdveis as reservas que dao respaldo
ao Fundo Assistencial.

Antes de finalizar, cumpre tecer li-
geiros -comentéarios sobre o relato
constante da matéria jornalistica, ati-
nente a operagao feita em 2 de margo
com RDB do Bance Econdmico. Ali es-
t4 informado que a taxa média forneci-
da pelo Banco Central era de 731,
16% ao ano e que teriamos aplicado a
350% ao ano. Parece que as fontes da

noticia esqueceram de intormar ao 1or-'
nalista que essa taxa média $érve para
aplicagdes de 60 dias. A nossa aplica-
cao foi feita com prazo de 105 dias. .

Todos sabiamos, até-pelos jornais;
que as taxas de juros cairiam a pamr
de abril. Se, em abril, a taxa do ‘‘open’’
seria em torno de 10% g a tendéncia
em maio e junho indicava redugdo ain-
da mais acentuada nas taxas, uma apll
cagao do prazo mais longo deveria, ne-
cessariamente, atender as expectati-
vas do mercado. Alids, essas tendén-
cias estdo se concretizando na prética,
autorizando a conélusao de que ndo hé
a menor procedéncia de que a aludida
operagdo com RDB ficou aquém das’
taxas de mercado.

No peculiar, voltamos a langar mao
do relato técnico feito pelo laudo peri-
cial, onde, nas respostas ao quesitos
11 e 12, ha um completo detalhamento
das operagdes com os RDB, cuja con-
clusdo aponta no sentido de terem-si-
do bastante razoaveis as taxas obtidas
numa aplicagio daquele prazo, ségun-.
do as expectativas da época. De mais’
a mais, essas expectativas se confir-
maram efetivamente no mundo dos fa-

" tos, mostraram que o investimento de
105 dias, aquelas taxas, foram tao:
bons como o. seriam reinvestimentos.

semelhantes e sucessivos, por prazos -

mais curtos.
Alias, como 0s meus nobres: com-
panheiros ja devem ter verificado, o

laudo a que sempre me refiro contém- -

algumas perguntas dirigidas especifi-
camente aos auditores que prepara-
ram o relatério em que se basearam os
meus detratores. .

Como espero, a0 menos, que 0s
auditores tenham a ombridade de res-
ponder aquelas indagag¢des, Vossas.
Exceléncias, muito breve, ficardo. sa-
bendo de que forma serdo justificadas.
as diatribes que apresentaram falsa-
mente contra minha administragio.

Se o fizerem com a mesma intensi-
dade de incompeténcia profissional
como formularam. o relatério original,
0s meus companheiros tergo finalmen-
te a certeza de como € baixo o nivel
dos aulicos que cercam o patrono do
maior indice de homicidios que a histé-
ria do Rio de janeiro ja cobnheceu até
hoje.

Sinto-me no dever moral de dizer,
ainda, algumas palavras sobre os resul-
tados econdmicos de minha adminis-
tracao a frente do IPC.

. O Balancete do IPC, em 30 de abril
de 1987, em data imediatamente ante-
rior a minha posse na Presidéncia da
institui¢do, registrava um Disponivel de’
Cz$ 223.134.491.21, um Realizave!l.
de Cz$ 94.464.952, 23 contra um Exi-
givet de Cz$ 1.671.434,09.

Assim, o patriménio liquido (exceto
iméveis), montava a pouco menos de.
Cz$ 16 milhdes que, adicionados aos,
iméveis de'propriedade do 6rgao, mos--
trava sua posigdo em termos
patrimoniais.

O Balango do IPC em 31 de de-
zembro de 1988, por outro lado, apon-
tava um Disponivel de Cz$

3.264.552.152,47, um Realizavel de .
Cz$ 6.555.633.857,97 e um Exigivel -
de Cz$ 754.520.962,58. Assim, o pa-- ’

triménio ‘liquido {exceto |m6ve|s) atin-
gia a pouco mais de Cz$ 9 bilhdes. _

Nesse periodo 0 IPC ndo adquiriu”
nem vendeu qualquer um de seus imo-
veis, de modo que a evolugéo do patri-.
ménio liquido {exceto imoveis), entre-

as duas datas, d4 uma nogéo razoavel.

da evolugdo do patriménio do IPC no- _
periodo. Na verdade a situagdo do IPC. -

era ainda mais favoravel, na realidade,-

pois inimeros itens do Realizavel. -

constam pelo valor do Principal quan--

do, na verdade, ja haviam vencudo ]UI'OS :

e corre¢éao monetaria.

A cifrade Cz$ 16 mn!hoes em abril: -

de 1987, representava valor equiva-: .
lente ‘a pouco menos que 1.505.000.

OTNs. A cifra de Cz$ 9 bilhdes, em 31
de dezembro de 1989 representava:

. 1.892.000 OTNs, mostrando acrésci- .
mo_patrimonial de quase 26% no pe- -

riodo. Como os iméveis do IPC tam-

bém valorizaram mais do que a infla- -

¢do, o periodo revelou-se altamente

positivo para a situagéo econdmica do -
PC.

Em termos financeiros, o superavit -
do exercicio de 1988 foi de Cz$

3.281.976.644,39 e a liquidez era evi: -

dentemente muito boa, pois o-Disponi- .

vel era quatro vezes o Exigivel
Operacional.

Esse desempenho favoravel foi
obtido apesar de o IPC continuar man-
tendo sua politica de empréstimos aos-

xas de inflagdo, que foram se elevan-

do, configurando tais empréstimos co-' - |

mo verdadeiros beneficios prestados:
aos-associados da instituigao. i

Estes, meus caros congressnstaS» °f

os fatos. :
Agora, cabe a Vossas Excelencna

comparar os fatos que aberta e fria-> -|
mente |lhes entrego com as acusagoes- -

levianas e tolas. de um grupo de-inimi-

seus segurados com juros fixos, subsi- -
diados, crescentemente abaixo dasta- .

gos politicos reglonals que, ndo tendo -

como distrair a opiniao publica do fra-

casso compieto e absoluto da adminis- ~

tragdo do Governo do Estado do Rio,

de Janeiro, procurar servir-se de expé-- -
dientes como este, na luta titinica para .

manter o controle da politica local.
Entretanto, meus prezados con-

gressnstas parece que essa luta esta

dando sinais de esgotamento. :
£ o que se pode concluir, quando

se langa méao de expedientes estapa-”

furdios como este da campanha difa-

matoria Iancada contra minha pessoa,” -

cuja inconsisténcia mal esconde o de- -
sespero de quem antevé a face impla- -

cavel da derrota.
: - Brasilia, 04 de maio de 1989
Gustavo de Faria”

O parecer dos auditores .
sobre a operacdo esta na pagini 7
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GREVES

O deputado Gustavo de
Faria (PMDB-RJ) solicitou d
firma Campiglia, Bianchessi
& Cia. Auditores um pare-
cer sobre os investimentos
realizados- com os .Titulos -
da Divida Agréria adquiridos
pelo Instituto de Previdén-
cia do Congresso durante a
sua gestao na presndencua
da entidade. A seguir publi-
camos a integra do docu-
mento dos auditores sobre
as apllcagoes realizadas.

“Ao
Exmo. Deputado
Dr. Gustavo de Faria-

Prezado Senhor,
Em resposta aos guesitos que nos

- foram apresentados por V.Sas., temos

a apresentar as segunntes
consideragbes:
1) As debéntures, objeto do nosso

- trabalho de emissao de "'A RURAL CO-

LONIZAGAO S/A.” sdo de emisséo pri-
‘vada, ndo_possuindo, portanto, valor
de mercado como o atribuido aos titu-
‘los multiplos da Eletrobras e os titulo
da divida agréria. Por esta razio, consi-
deramos como cabe valor de realiza-
¢do o valor nominal expresso nestes
titulos.

i 2) Ngo examinamos, nem avalia-
mos, a Empresa “A RURAL COLONI-
'ZAGAO S/A."

. 3) Foram consultadas as seguintes
Instituicbes para-a obtengdo de infor-
magdes no que concerne as taxas de
mercado para, aplicagdes financeiras
nas datas expressas nas respostas:

a) Zoghi Distribuidora de Titulos e
Valores Mobiliarios Ltda.

b) Dimarco Distribuidora de Titulos e
Valores. Mobiliarios S/A.

-c) Beta Corretora de Cambio e Va-
lores Mobiliarios S/IA. - )

d)-Integral Distribuidora de Titulos
e Valores Mobilidrios Ltda.

@) Brascorp Distribuidora de Titu-
los e Valores Mobiliarios Ltda.

f) Publicagbes Oficlais sobre -0s

assuntos em auta |
uesitos
1) Se os Srs. Auditores, ao ela-

. borarem seu laudo, sabiam do por-

te e Im éncia da ‘“‘A RURAL CO-
LONIZ ? S/A”’ e do seu projeto
principal a ‘‘Marina Porto Buzios’’.

Se ndo, sabiam, por gue a divulga-
¢do de uma operagao, financeira
de compra de debéntures como
empréstimo para construgéo de
casas?.

Se conheciam a empresa em
rrojeto, por que-rotulam de irregu-

ar unia emissiio de debéntures fei-

ta ao amparado art. 60 paragrafo
uanico letra b da Lei 6. 404 eart. 19
da lei 6305/76

-'Se os Srs. Auditores conheciam
esses textos legais? |

R: Este quesito destina-se umca
e exlusivamente ‘aos auditores inter-
nos do Senado Federal e da Camara
dos Deputados que efetuaram o tra-
balho que deu origem as discussées
_ora em curso, ndo sendo, ‘portanto,
de nossa responsabilidade qualquer
resposta a este quesito.

.+ 2) queiram os Srs. Auditores
confirmar que o limite para emis-
sdo de debéntures com garantia
flutuante poderé exceder o total do
capital social desde que o montan-
te emitido ndo seja superior a 70%
do valor contébil do ativo da Com-
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panhia, diminuido do montante das
suas dividas garantidas por direi-
tos reais.

R: E exata a afirmagdo, pois a
mesma é consubstanciada pela Lei
das Sociedades An6nimas (6404 de
15/dez/1976) no seu artigo 60, pa-
ragrafo primeiro, item b, o qu'al-
transcrevemos.
~.art. 60 — excetuados os casos
prevnstos em lei especial, o valor to-

tal das emissdes de debéntures ndo '

podera ultrapassar o capital social
da companhia. -
Paragrafo Primeiro — Esse limite po-
dera se excedido até alcancar.

b) 70% do valor contabil do ati-
vo da Companhia diminuido do mon-
tante das suas dividas garantidas
por direitos reais, no caso de debén-
tures com garantia flutuante.

3) Queiram os Srs. Auditores
informar se no mercado financeiro,
durante o ano de 1988, até
13/01/89, conhecem ou tém conhe-
cimento de qualquer operacéo fi-
nanceira com papéis de renda fixa,
atrelados & corregdo monetéria
das OTNs, que tivesse sido fecha-
da ou concientizada sem que sua
base de célculo fosse a OTN-
Fiscal.

Se conhecem, favor descrevé-
la em detalhes, informando emiten-
te, tomador, espécie, vencimento,
data aplicacéo, . valor financeiro,
condigoes de emissdo e apresen-
tando planilha de célculo provando
o alegado.

Se niio conhecem, explicar por-
que inseriram no laudo a conclu-
séo de qu® a compra de. debéntu-
res havia ocorrido com AGIO,
quando, na verdade, vertificou-se
com um desé alo de 13% sobre o
valor dos papéis calculados segun-
do a OTN-FISCAL do dia da

negoclag

esconhecemos qualquer
operagio financeira com papéis de
Renda Fixa atrelados & corre¢ao mo-
netéria pela variagdo das OTNs que

. tivesse sido efetuada sem que a sua

base de célculo fosse a OTN fiscal.
Estas, operagdes, baseadas na OTN
fiscal, passaram a ser praxe no mer-
cado a partir do inicio de outubro de
1987. -

4) Queiram os Srs. Audltores
informar se o valor, pago pelas de-
béntures (4.438.889.509,00) em
29/12/88 era inferiior a 15,4% do
valor nominal delas (850 x 1.000
OTNs x 6,17 = 5.244.500.000,00)

. em 01/01/89, e se essa diferenca

de 805.611.000,00 incorporada ao

. papel em apenas 3 dias: € muito su-

perior a qualquer rentabilidade de
papéis de renda fixa.

R: -a) O vaior pago .em
29/dez/1988 era 15. 36366% ‘infe-
rior ao seu valor de face a data de
01/01/1989, visto que, o valor da

. OTN para o dia 01/01/1989 era de

Cz$ 6.170,19. O valor atualizado
das debéntures para 01/01/1989
era de Cz$ 5.244.661.500,00, valor
este superior a Cz$
’805 .771.991,00 ao originaimente
ago por- estas debéntures. :
b) Se este montante tivesse sido
aplicado no overnightas taxas vi-
gentes a epoca teriam um rendi-

mento de Cz$ 82.177.535,00,
quantia esta bastante inferior a
apurada.

5) Queiram os Srs. Auditores
informar se a manuten g Z do in-
vestimento em ELETROBRAS, con-
siderando seu valor de mercado
em 29/12/88, embutia vultuoso
prejuizo. Oueiram informar o quan-

tum do pre)ulzo evitado & época.

©2.017.150.736,00 =

" R: Em 29/12/1988, cada unidade

. de titulo multiplo da Eletrobras era ne-

gociada no mercado no valor de Cz$
14,62458, valot este que correspon-’

dia a 100% do valor nominal) de janel- .

ro de 1988.
Esclarecemos que em janeiro de

-cada ano é estabelecido pela Eletro-
. bras um valor nominal aos seus titulos,

valor este que € atingidg, normalmen-
te, ao final do exercicio.

Ocorre durante 0 dno a apuragao
de desagios que variam conforme a
época do ano em que a transacgdo for
feita 0 IPC possuia 43.018.500 titulos
da Eletrobras, os quais segundo a re-
gra de mercado, valeriam Cz$
629.127.494,73.

-O valor de venda pelo IPC foi de

‘Cz$ 2.708.889.509,00, donde se po-

de apurar que 0s papéls evitaram um
prejuizo de Cz$ 2.079.762.014,27.

6) Queiram os Srs. Auditores in-
formar se os titulos muitiplos de Ele-
trobrds ndo tivessem sido negocia-
das em 29/12/88 (trocados por de-
béntures) qual seu valor atual.

Favor completar informando:

a) Prego de custQ dos mesmos.

b)Prego de custo dos mesmos

. corrigidos pelas taxas médias da An-

dima da LFT.

¢) Prego de mercado, hoje.

d) Prejuizo que o IPC teria.

R: . a) Prego de aquisicdo das
43 018.500 obrigagdes em
31/ago/1988: Cz$ 1.312.172.000,00.

b) Prego de custo corrigido:

Cz$ 1.312.172.000,00. x 5.3840 =
Cz$ 7.064.734.048, 00

c) Prego de mercado:

43.018.500 x 133,97231 x desagio
médio de 65% = Cz$§
2.017.150.736,00.

d) Prejuizo provével do IPC:
{custo corrigido — valor do-mercado
atual) )

Cz$ 7.064.734.048,00 — Cz$
cz$
5.047.583.312,00

7) Considerando que todos os ne-
gécios no mercado financeiro sio

- efetivados ao prego do dia, conside-

rada a rentabilidade do overnight e
que 08 negécios fechados em um
dia, quando adiados para o dia se-
guinte, sofrem, acréscimo da taxas’

_de over, favor informar se:

a) O prego das debéntures, caso
o negécio fosse postergado, seria
acrescido de aproximadamente 1%
ao dia, ou seja, 44.388.895,00."

b) O resgate anteclpado de diver-
sos CDBs, determinada pelo Presi-
dente, representou perda de receita
de 14.559.911,01 e se essa perda foi
recuperada com ganho de um dia na
compra das debéntures, da ordem de
44.388.895,00. -

c) Se é verdade que o relatério
apresentado usou a expressdo ‘‘pre-
juizo’’ de 14.559.911,01 ao se referir
ao desdgio pela quuidaqﬁo antecipa-
da quando o correto seria usar a ex-
pressao ‘‘Perda de Receita’’, ja que
prejuizo sé ocorreria se essa perda
ndo ingressasse no caixa por outra
forma, o que efetivamente ocorreu.

R: a) Em realidade, se mantida a

vinculagao™com a OTN fiscal,- haverla ~~distintas * ddquelas possuidas pelo

um acréscimo de 1.3900337%, cor-
respondente a variagao de OTN flscai
entre os dias 29/dez/1988 e
30/dez/1988, perfazendo um acresm-
mo de Cz$ 61.715.541,00.

b) A antecipagao do resgate gerou
desembolso de Cz$ 14.559.911,01,
este valor se comparado com a varia-
¢80 daOTN fiscal para o perfodo, seria -
inferior em Cz$ 47.155.629,99, o que

representaria uma economia de

recursos.
¢) Sim, o relaténo aludldo utilizou a
expressio ‘‘prejuizo’’ quando, em rea-

lidade, um eventual preju_izo s6 podena
ser apurado se & época do resgate
previsto para os titulos. o valor for infe-
rior a0 de resgate.

8) Queiram os Srs.. Auditores in-
formar se, caso o IPC tivesse manti-
do seu investimento em Titulos Ele-
trobrés, e tivesse aplicado mais
1.700.000.000,00 (valor dos CDBs
‘ smtecipsdos) em novos COBs de 90
dias de prazo, com correcdo monets-
ria mais 20% a0 ano (maior taxa de
pos-fixados praticads em 28/12/88
por bancos de primeira linha), qual o
montante total de sua carteira hoje,
01/05/89, em funglo do “‘Plano Ve-
r&0’’ que extinguiu.a OTN?

R: Valor referente a aplicagdo, Cz$
1.700.000.000,00; valor nominal da
OTN a época, Cz$ 6.002,14; valor
atualizado do investimento a data da

. entrada em vigor do Plano Verao: Cz$

1.747.5987.190,34.

Valor da atuallzat;éo desta aplica-
¢do apos o Plano Verdo: IPC Fevereiro
de 1989, 3.6%

IPC Margo de 1989, 6.09%

IPC Abril de 1989 estlmado.
7.00%

Valor atualizado para O1/mai/1 989
Cz$ 2.055.224.745,48

Juros para o per{odo 6.84% — va-
lor atualizado do investimento: Cz$
2.195.802.118,07

Valor atualizado das Obrigagées
das Eletrobras (quesito n°. 6); Cz$
2.017.137.465,00 .

Somatério das apllcac;ées Cz$
4.212.939.683,07

9) Queiram os Srs. Auditores
comparar o valor acima obtido (que-
sito B) com o valor presente stualiza-
do em 01/05/89 das debéntures ad-

_quiridas, considerando que nos ter-
mos da Medida Proviséria n® 32 elas
permanecem sendo corrigidas pelo
IPC, por serem titulos longos. Quei-
ram informar se.o atual investimento
é ou nio methor, financeiramente,
para o IPC do que os anteriores.

R:O valor atualizado dos debéntu-
res & superior ao valor constante do
quesito B. Tal quesito seria meilhor
respondido por especialistas na area
de mercado de capitais.

10) Queiram os Srs. Auditores in-
formar se tém ciéncia de que, com
relgrqolo aos Titulos da Divida Agréria

a) Somente os emmdos no perio-
do do Plano Cruzado (margo de 86 a
margo 87) tém seu valor de resgate
contfovcfso"

b) Que os demais valem, cada um,
clnco OTNs, indexados apds
13/01/89 pelo IPC?

c) Que assim, em 1/05/89, cada

" TDS tem seu valor nominal de 41 80,

- 8-15.416 TDAs tem seu valor iace de

488.995,52? .
" d) Que o IPC ao comprar, em
26/03/89, 15.416 TDAs a fez por
303.532, 00 ou seja, por apenas 55%
de seu valor nominal, com deségio de .
45%, e se essa taxa representa juros
‘reais anuais acima da inflacdio de
50% (44% acima da poupanga).

e) Que as TDAs adquiridas em
margo de 89 sdo de caracteristicas

IPC de 1988?

. R: a) Sim, temos cuencua que com
relagdo aos titulos de divida agraria,
somente aqueles emitidos durante a vi-
géncia do Plano Cruzado, margo de
1986 a marco de 1987, tém seu valor
de resgate controvérsio.

b) Que os demais tém valor equwa-
lente a 5 OTNs, valor este que passou
a ser indexado a variagéo pelo IF'C a
partir de 15/jan/1989.

c) Que, em 01/mai/1989, cada TDA
tem valor. nominal de NCzS 36,28 e

‘que 15.416 TDAs tém valor de face de

NCz$ 559.292 48.

d) Que o IPC, ao comprar em
28/mar/1989, 15.416 TDAs, o fez por
303.532,00, ou seja, 58,07% do seu

* valor nominal com desagio de 41,93%.

Caso o prazo de resgate destes TDAs
fosse de 31/dez/1989, este desagio
representaria uma taxa real anual de
72,7%, bem superior, portanto, a taxa
auferida pelos investimentos em Ca-
dernetas de Poupanga.

e) Nao examinamos 0S8 titulos em
questéo portanto ndo podemos opinar
sobre o quesito. .

11) Queiram os Srs. Auditores,
com relagio ao investimento feito em
2/3/89 em RDB do Banco Econdmico,.
detalhar:

a) Se a taxa média de aplicagdes,
fornecida pelo B. Central, de
731,16% a0 ano, se referia a opera-
¢Oes de 60 dias.

b) Se essa taxa representava ex-
pectativa de juros, no periodo, de

“cerca de 19% ao més.

c) Se as autoridades monetérias,
& época, j4 informavam que os juros
do overnight - mensalisados passs-
riam, a partir de 01/04/89, a serem
declinantes.

d) Se é normal o Banco, o fixar
taxas para aplicagdes mais longas,
trabalhar com expectativas de infla-
clio no periodo de investimento.

e) Se na aplicaciio para 105 dias
era normal o banco dimensionar a ta-
xa segundo a expeciativa de juros no
periodo (20% em margo — 10% em
abril — 8% em maio — 8% em
junho).

f) Se com as taxas previstas no
item ‘“‘e’’ supra, a fixacdo em 350%
&0 ano, para um investimento em 105
dias, é equivalente e razodvel.

g) Se matematicamentq,  essa
aplicaclio é correta.

R:a) Sim, esta taxa era vaida so-
mente para operagdes de até 60 dias
de prazo.

b) Sim, ela representava uma ex-
pectativa de inflagdo de 19,30% a.m.

c) Esta informagdo vem sendo dada
desde o inicio do Plano Verao, infor- .
mando que haveria uma reduqéo na ta-
xa de juros, a qual comegaria em mea-
dos de margo, inicio de abril. -

d) Sim, é normal no mundo inteiro
que bancos fixem taxas para aplica-
¢des mais longas, trabalhando com ex-

. pectativa de inflagdo para o periodo de

investimento.
e) O banco podena como o fez,

estimar as taxas de juros para o perio-

do nos patamares gque estlmou mclusn-
ve, estes patamares nos meses ja.en-
cerrados acompanharam o valor da va-
riagao da LFT liquida, o qual foi .de

19.72%, para o més de margo, € de -

10.55%, para 0 més de abril.

f) Logicamente. se as taxas de ju-
ros adotados forem as de 20%, para o
primeiro més; 10% para o segundo e
8% _para os dois meses seguintes, a fi-
xagao de uma taxa de 350% ao ano é
descabida. :

g) Ja respondlda nos
anterlores
" 12) Queiram os Srs. Auditores in--
formar, com relagéo ao investimento
taito em 28/3/89 em RDB do Banco
Econémico para 150 dias, se o mes-
mo raciocinio anterior é valido.

Se a taxa de 528,92%, informada
‘pelo BC, é para aplicaqbes a 60 dias.
Se a taxa obtida (250%) representa;
taxa mensalisada superior & taxa de
open de abril.

+ R:a) O mesmo racnocmlo utilizado
no quesito anterior & valldo para este’
quesito.

b) Sim, novamente -ataxa utilizada é

itens

vélida somente para aplicdqoes até 60
dias.

c) A taxa liquida de remuneracao
das LFT, medidora da remunerago do
overnight, foi de 10.56% no més de
abril. Uma taxa de aplicagdo de 250%
ao ano pressupde uma remuneragac
mensal de 11%.

13) Queiram os Srs. Au-iiores in-
formar porque, em seu relatdvio, pro-
curaram sempre calcular perdas com
céiculos simplistas, sem atender as
normas e condicbes do mercado fi-
nanceiro, sem procurarem as origens
das operacles & sem as amllnrem
correlatamente.

R: Esta pergunta devera ser res-
pondida pelos auditores. internos.

14) Queiram os Srs. Auditores,
sob pena de responsabilidade, infor-
mar, apos responderem esses quesi-
tos e efetivarem contas corretas, o

~ seguinte:

a) Se a aquisicdo de debéntures
face a troca pela Eletrobras, repre-
sentou ganho para o \PC (vide quesi-
tos 6 e 8).

b) Se o valor presente das debén-

- tures é maior do que os ativos ante-

riores, caso tivessem sido mantidos
(vide quesitos 8 ¢ 9).

.C) Se é verdade que qualquer apli-
caclio em titulos indexados teria so-
frido perdas com o Plano Verdo,
umas mais do que outras.

d) Se é verdade que entre titulos
indexados, as dsbéntures de longo
prazo sdo aqueles que contabiliza-
rdo, ao final, methor resuitado por
sua indexacé#io ao IPC.

' e) Se é verdade que 0s Planb Cru-

- 2ado, Brasser e Verdo, pels mudancs

constante de regras de indexacgio e
remuneragio, reduziram a remunera-
¢lo dos invostimentos em geral.

f) Se é verdade, que consldera-
das as tr :ﬁ“ de ativos (TDAs por
ELETROBRAS, Eletrobrés CDBs por
debéntures), essas evitaram vuituoso
prejuizo ao IPC, podende mesmo ser .
consideradas tentatlvas de adequa-’
¢ho dos investimentos do IPC aos di-
versos planos econdmicos do

~ Governo.

R: a) Esta pergunta ja foi respondl-
da nos quesitos 6 e 8.

b) Esta pergunta ja foi respondida
nos quesitos 8 e 9.

c) Sim, é verdade que qualquer
aplicagdo em titulos indexados teria
sofrido perdas com Plano Verio e, na-
turalmente, umas teriam maior perda
que as outras.

d) Este dado, no momento, & de di
ficil resposta, tendo em vista que o IPC
passou recentemente a indexar a gran-
de maioria dos titulos. |

o emesda o

e) Sim, é verdade que 0s pianos ci-
tados reduziram a remuneragao de to-
dos™ os titulos de mvestlmemo

f) Sim, estas trocas de ativo repre-
sentaram tentativas de melhor solugéo
aos -problemas encontrados no que
tange as aplicagoes financeiras.

S&o Paulo, 3 de maio de 1989

' CAMPIGLIA, BIANCHESS! & CIA. —

AUDITORES Claudio Caldas
: ‘Bianchessi




