De: DSaboya (UOL) [mailto:dsaboya@uol.com.br]
Enviada em: sexta-feira, 12 de agosto de 2011 18:07
Para: 'petros@petros.com.br'

Cc: Ao Forum Petros

Assunto: RES.: Boletim n° 61

Senhores,

Respondo a mensagem encaminhada a mim pelo email acima.

Raras coisas neste boletim sao veridicas ou corretas. Destaco uma: mandato de
fevereiro/1996 a agosto/1999. De fato! Estive diretor nesse periodo. La chegando e
sendo destacado para assumir a Diretoria de Administracao tive a oportunidade
de propor o enriquecimento cultural do corpo de empregados da Petros. Assim,
promovemos uma reciclagem do pessoal e zeramos de uma s6 tacada uma
pendenga que se arrastava com o pessoal zerando um passivo sindical. A seguir
foram instituidos cursinhos (comeca quando vocé chega) de redacao, portugués
e de inglés. Como isto exigia que o pessoal chegasse mais cedo, instituimos o
café da manha para os ‘madrugadores’ também. Além disso, ap6s uma consulta
prévia aos empregados (ditos ‘colaboradores’) promovemos cursos de nivel
médio junto a fundacao Don Cabral e de gestdo seguritaria em nivel de pos
graduacao junto a COPPE/RJ. Perdi a conta de quantos fizeram e se
“brevetaram”. Apagava-se uma sensacao atavica de que o pessoal da Petros era
despreparado ante os da Petrobras; quem nao se lembra?

Pensava eu, naturalmente, que deixara para tras um grupo de pessoas capazes
de ler e interpretar textos. Nao chegavam, possivelmente, a se tornarem
hermeneutas estudiosos, mas que, certamente se destacavam para ler e
interpretar textos usuais. Foi ou era uma grande equipe que me enchia de
vaidade e orgulho.

Ou esse pessoal envelheceu, se aposentou, saiu ou esta sendo reprimido e
deslocado de suas capacitacoes; talvez medo de se expor para nao perder o
emprego (como soube ja ter ocorrido anteriormente).

Lamentando a falta de qualidade demonstrada na feitura do texto — assim
suponho — pelas ridiculas distor¢oes que me leva a admitir a perda do atributo
hermenéutico ou, o que é muito pior, a insisténcia em enganar desavisados ou
otarios, passo a analisar e comentar, no texto, na cor azul com fundo amarelo (o
amarelo, de Na, aumenta a sensibilidade visual, e quem sabe também a
intelectual).

Segue o boletim e meus comentarios contestando-o e me reportando a
ANALISE DO “AFFAIRE” CAMARGO CORREA-ITAUSA-PETROS (que
passarei a me referir apenas por ANALISE), como disse, no texto do Boletim n°
61:
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Diretoria da Petros detalha operacédo de compra de acoes
da ltalusa

Mensagens que estao circulando pela Internet nos ultimos dias questionam a compra de acdes da
Itatsa pela Petros no final de 2010. A Diretoria Executiva ja prestou amplo esclarecimento sobre o
assunto por meio de boletim eletrénico enviado aos participantes e noticia no Portal no ultimo més de
junho (saiba mais aqui).

A ANALISE questiona operacOes "triangulares" que envolveram o
Tesouro Nacional (que permutou titulos alongando seus prazos com
visivel prejuizo para Petros). Os gestores utilizaram valores econdmicos
fixados pela STN para alegar lucro no negdcio. Sé para tolos; pura
fantasia contabil. A venda de parte destes titulos imediatamente e com
prejuizo de mais de 16 milhdes de reais![ANALISE, Pag.8] Isto, porque
s houve a venda de 16% dos papéis permutados, imagina-se o
prejuizo realizado caso se vendesse todos os papéis), €, no dia
seguinte, a aplicacao dos valores conseguidos e mais outros numa
compra acertada com a empresa Camargo Corréa, depois de 12 meses
de negociacao, segundo a propria direcao da Petros, em um leildo no
ultimo dia atil do ano de 2010, de acdes Itausa-ON, num valor global
de mais de 3 bilhdes de reais!!!

Tais mensagens fazem referéncia a uma andlise feita pelo ex-diretor da Petros, Domingos Saboya
(mandato de fevereiro/1996 a agosto/1999). Diferentemente do que essa andlise tenta indicar, ndo
houve prejuizos na operacgéo e a aprovagao do negdécio obedeceu as instancias decisorias da
entidade. Seu autor aponta um prejuizo na operacao ora de cerca de R$ 250 milhdes e ora de R$
530 milhdes.

E incrivel a capacidade de desapreco aos leitores. Acham-nos otarios,
alienados ou deslustrados, incapazes de interpretar textos. Nao
houve como nao ha equivocos. Deduzo conotacao de ma fé. Na
realidade ndo ha equivoco ao apontar valores como prejuizo que
foram imediatos, na operacao, cerca de 250 milhdes de reais (pela
venda das NTN-B por valores inferiores a cotacdao dada pela STN de
mais de 16 milhdes de reais sendo o restante por pagamento em
"leildo" de preco superior ao que deveria e poderia ser pago pelas
acoes do Itausa-ON de acordo com médias verdadeiras e nao
"criadas" para se poder alcancar o valor estratosférico de R$14,485
por acao, causando um sobrepreco acima de 230 milhdes de reais)
[ANALISE, P4g.20]. O valor citado de 530 milhdes é apenas para
demonstrar a "perda" momentanea. Obrigo-me a reproduzir o texto
na Analise, pag.22, fim do item 13: “Sabe-se que o ‘futuro a Deus
pertence’™ mas, neste curto espaco de tempo de janeiro a maio a nova posic@o
da Petros em Itaiisa-ITSA3 ja recuou para R$2.560.597.356,00 com perda

Mo proprio senhor Gabrielli manifestoueste bordao ha poucos dias a imprensa. Nao é novidade.
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momentdnea de mais R$530.256.094,00!!!". Haja ma fé! Ha mais,
revela-se e mostra-se a intencao dolosa de confundir a, infelizmente,
alguns incautos e crentes. Portanto duas coisas completamente
diferentes que este boletim 61 tenta misturar para confundir.

VAMOS ESCLARECER
1°) Por que compramos ag¢des da Itausa?

Um dos principais aspectos que embasaram a decisdo pelo investimento na Itadsa foi o fato de que
as ac0Oes ordinarias da empresa tiveram valorizacdo de 971% nos ultimos dez anos, enquanto o
indice Ibovespa registrou ganhos de 189% no mesmo periodo. A participa¢do na Itatusa oferece
ainda a distribuic&o de rendimentos (dividendos e juros sobre capital proprio) aos acionistas,
permitindo o ingresso permanente de recursos para a Fundacéo.

Esta aqui é trivial. Sempre que se faz qualquer aplicacdo recebe-se a
mensagem que reproduzo; € uma maxima que a propria CVM obriga
que seja sempre colocada: RENTABILIDADE PASSADA NAO E GARANTIA
DE RENTABILIDADE FUTURA. Portanto, é inacreditavel que a Camargo
Corréa a tentar por todos os meios durante um ano se desfazer da
posicdao acionaria no Italsa encontrasse quem comprasse no auge e
final do ano de 2010, quando ja se prenunciava problemas
internacionais que, com certeza, acabariam chegando ao Brasil e,
forcosamente alterariam as bolsas de fora e daqui. O que alias foi
muito pior do que se esperava. Qualquer economista mediocre pode
confirmar isto. Espanta que na Petros nao existisse algum
"entendido" para alertar sobre o assunto. Mas ordens sao
ordens!(como aconteceu ontem, dia 10 -segundo a midia -
por ordem do ministro da Fazenda e CEO da Petrobras, os
fundos de pensao ‘entraram comprando para segurar a bolsa!)
Logo com o que é nosso! Que se lixem os participantes ativos ou
assistidos. Com certeza tinham que cumpri-la e efetuar o negdcio.
Por outro lado, os profissionais da Camargo Corréa que nao estao
ligados a partidos politicos e la estdo por conhecimento e i
merecimento fizeram um grande negdcio para a empresa deles. As
custas de quem?

Merecem destaque ainda a presencga do Banco Itau (principal fonte de receita da Itatsa) entre os dez
maiores bancos comerciais do mundo e fato de o cenario econémico brasileiro, de médio e longo
prazos, ser favoravel ao investimento em empresas do setor bancario no pais.

Esta dito na ANALISE pag.17 ao final do item 1 - CONSIDERAGOES DE
PERTINENCIA que “ndo ha como negar a "exceléncia" do grupo
Itausa”. E, em sequida, “infelizmente, os problemas estdo sempre
nos detalhes que, normalmente, passam desapercebidos ou de forma



a iludir (e iludem) quem aprova o feito nao estando devidamente
assessorado”.

Mas discordamos que a Petros devesse "investir em acoes" de banco
(qualquer um), os bancos devem ser usados pela Petros em suas
operacdoes normais de investimento em renda fixa, fundos de
investimentos e atividades de sua lide.

2°) Como foi a operagéao?

Para comprar 12,7% das a¢0es ordinarias da Itausa fizemos uma venda de titulos publicos (NTN-B)
muito exitosa. Em 23/12/2010 trocamos com o Tesouro Nacional titulos que estavam em nossa
carteira sem liquidez, ou seja, ndo havia interessados no mercado para compra-los por causa das
datas dos seus vencimentos. Conseguimos troca-los por outros com vencimentos adequados ao
mercado, portanto com plena liquidez. Além disso, essa troca rendeu a Petros um ganho de R$
865,6 milhdes.

Assertiva falaciosa, iludente! A operacao nao foi exitosa! Deu prejuizo
a Petros, ja demonstrado. Prejuizos ou lucros revelam-se quando se
realizam as transacOes. A ANALISE demonstra na pagina 8 o prejuizo
de R$16.294.927, 81.

Outra falacia é o ganho astronémico de R$865 milhdes, isto é apenas
um valor fantasiosamente contabil. Basta tentar vender no mercado e
se vera que o prejuizo sera realizado. Além disso o alongamento para
prazos até 2040, 2045 e 2050 comprovam por si sé o prejuizo dado a
Petros. Reporto-me ao quadro apresentado na pagina 8 da Analise:
somente na operacao de venda das 275 mil NTN-B com vencimento
em15/05/2045 o prejuizo foi de R$8.222.483,22, isto é, a metade
dos R$16 milhoes! Os senhores me cansam com suas embromacoes
e, pelo cimulo, ndo se dao conta! E mentira quando dizem que em
23/12/2010 trocaram os titulos que estavam sem liquidez. Insisto
gque é mentira! Em um parecer do juridico da Petros, ja em outubro
de 2010 era sabido, pelo memorando JUR-115/2010 de 29/0out/2010,
itens da pag. 4 onde se |é: “Sob o aspecto legal, destarte, inexiste
vedacao a negociacao dos titulos” e adiante: “Trata-se, pois, de uma
restricdo de origem contratual, de natureza privada, manitestada através da
vontade das partes”. Desnecessario trazer a colagdo porque este, como
todos os demais usados na ANALISE estao disponiveis na Secretaria
Geral da Petros. Houve sim, comprovadamente desinteresse das
partes em solucionar uma pendéncia existente desde 2001-2002
quando obrigaram a Petros a contabilizar as NTN-B pelo valor de face
e nao marcadas a mercado como sempre foi preceito formal do
BACEN, com outro monumental prejuizo real ao Plano Petros-B.D.
(que agora pode nao vir mais ao caso).



No dia 29/12/2010, vendemos parte desses titulos (porque passaram a ter liquidez, compradores
interessados) para participarmos do leildo publico de venda das acdes de Itadsa. Vendemos naquele
momento R$ 2,602 bilhdes. Tanto essa venda quanto a troca de titulos anterior respeitaram todas as
regras e precos de mercado. Nesta venda, a variacdo de preco entre os dias 23 e 29/12 resultou
numa diferenca negativa de R$ 16 milhdes. Esta variacdo reflete as condi¢des de mercado e o
grande volume envolvido na negociagéo, representando apenas 0,6% da operacao.

Informacao subjetiva, dissimulada e deveriam "comprovar"
documentalmente suas tentativas de vendas das NTN-B anteriores
gue dizem ndo haver mercado comprador. Provem! O que se tem é
a realidade, se com a venda de R$2,602 bilhdes realizaram um
prejuizo de mais de 16 milhdes de reais, imagine-se o prejuizo total
desta permuta infeliz! Se, no passado, as NTN-B anteriores foram
recebidas pelo valor de face e contabilizadas ao arrepio das regras do
BACEN também pelo valor de face ao invés de marcadas a mercado
(ou valor de mercado para quem nao conhece o termo) com grave
lesdo a Petros causada pela Petrobras naquela célebre operacao de
2001/2002, que prejudicou em prazo e juros, esta permuta recente
(23.12.2010), apesar das aparéncias também contabeis, foi
prejudicial nos alongamentos excessivos dos prazos e, infelizmente,
talvez nao reste nenhum de nds vivo para confirmar o que aqui esta
dito. Caso queiram comprovar € s6 acompanhar as negociagdes de
NTN-B e ver se existe volume ou sequer negociagao de titulos
daquele prazo (2040-2045-2050). Houve sim um negécio da propria
Petros que incluiu poucos titulos de vencimento em 2045 e
pouquissimos com vencimento em 2050 naquele dia 29.12.2010
(consta do Relatdrio e pode ser visto que foram responsaveis por
mais da metade do prejuizo total causado, como dito antes. O
Governo se livrou de pagar titulos com vencimentos mais curtos g,
portanto, ficou bem na foto, alongando a sua divida as custas da
Petros. Novamente nosso patrimbnio pagou a conta.

3°) Houve prejuizo?

Quanto a incorreta avaliagdo do prejuizo na “andlise”, que ora aponta R$ 250 milhdes, ora R$ 530
milh&es, na compra das acdes de Itadsa, cabe esclarecer que estas avaliacdes também estédo
equivocadas.

Quanto a este "equivoco", feito apenas pela Petros, esta explicado
antes, onde demonstro para quem leu e/ou nao entendeu a
ANALISE. Cabe,entdo, a Petros demonstrar onde as avaliagdes estdo
equivocadas. Fico no aguardo dos céalculos e demonstracdes
"transparentes" da direcao da Petros. Ouso suspeitar que nao querem
ou nao sabem.



A operacao seguiu todas as regras dos comités internos da Petros, nossas Politicas de
Investimentos e da Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM). Também teve aprovacao por
unanimidade na Diretoria Executiva e no Conselho Deliberativo, que tem representantes dos
patrocinadores, participantes e assistidos.

ACACIANO!!l Desde quando malfeitores profissionais passam recibo
ou esquecem de apagar rastros? Claro que seguiu os tramites
normais. Tramadias se preparam e se fazem com inteligéncia e
legalmente, do contrario haveria cadeia imediata para os
quadrilheiros. Mas nao houve participacao do COMIN onde existe um
representante dos conselheiros eleitos. Portanto, uma evasiva ou
meia verdade.

A compra das acdes foi fechada em leildo puablico realizado em 30/12/2010, pela BM&FBovespa,
pelo valor de mercado do momento, com recursos advindos da operacao de venda dos titulos
publicos mencionada e de recursos disponiveis de nossa carteira de investimentos. Conforme ja
amplamente divulgado, a Petros pagou R$ 3,090 bilhdes pelas acoes.

Leilao este, previamente anunciado e determinado o valor para lance
maximo e que virou lance inicial ainda aumentado e referente a todas
as aquisicoes tanto da Camargo Correa como de outros felizes
vendedores. Além do preco ter sido fixado de maneira pouco
ortodoxa para beneficio de vendedores e prejuizo da compradora
Petros. Que valor de mercado para um titulo com risivel
movimentacgao historica. S6 rindo! O preco de aquisicao comegou com
um remoto preco base de R$13,39, passou para um maximo de
R$14,48 que se transformou na data do leilao em preco base.
Escarnecem da nossa inteligéncia. Nossa, aqui aos que sabem ler.

Como estas agbes permanecem em carteira e ndo ha intengdo de venda, torna-se infundada a
suposigéo do prejuizo de R$ 530 milhdes, que leva em conta a atual situacéo de instabilidade
econdmica mundial, em que os precos das a¢des negociadas em bolsas de valor sofreram forte
baixa nos ultimos meses.

Com certeza se permanecerem em carteira nao havera "realizagao"
deste prejuizo referente a desvalorizacao no mercado. Mas fica a
pergunta: --Sera que renderdo anualmente o minimo atuarial que os
titulos federais rendiam?? E uma questdo a ser acompanhada. Devera
ser sempre calculado o "dividend yield" deste valor comprado de
Italsa-ON e confrontado com os rendimentos (IPCA+6%a.a.) dos
titulos vendidos. Se houver transparéncia nas informagoes, posso até
calcular. E facil! Lembro ainda que os tomadores dos NTN-B vendidos
ja receberam os juros semestrais em 15 de fevereiro e em 15 de
maio que sao pagos a eles, integralmente, com o pagamento do
cupom semestral. Isto deixei de calcular em minha ANALISE.

4°) Itatsa foi uma opc¢éo acertada?



Prova do acerto da operacao realizada pela Petros sé@o os resultados divulgados recentemente que

demonstram a solidez do conglomerado Itatsa. Por exemplo, o lucro do Banco Itad, que representa
mais de 90% dos resultados da Italsa, cresceu 11,5% no 1° semestre de 2011, em comparac¢ao ao

mesmo periodo de 2010, passando de R$ 6,399 bilhGes para R$ 7,133 bilhdes. Outra caracteristica
da Itallsa muito importante para a Petros é a distribuicdo de rendimentos aos acionistas. No primeiro
semestre de 2011, o ingresso de recursos na Fundacéo ja atingiu o volume de R$ 58,5 milhdes.

Volto a repetir, a exaustao, ninguém coloca em duvida a "exceléncia"
do grupo Itausa. Mas o valor recebido pela Petros no primeiro
semestre de 2011 esta parecendo ser menor do que o minimo
atuarial para o valor investido e o periodo computado. A direcao da
Petros faria um grande favor em demonstrar clara e objetivamente
seus calculos a respeito.

CONCLUINDO

Por fim, mensagens dessa natureza — que procuram depreciar a imagem da Petros — sdo no minimo
irresponsaveis e oportunistas, considerando o atual cenario econébmico mundial, de turbuléncia dos
mercados financeiros. Em razdo das dedugdes infundadas e callnias que as mensagens contém, a
Petros estuda as medidas judiciais cabiveis

Jogo sujo! Quem quer depreciar a imagem da Petros sao os que se
aproveitam dela para negdcios escusos e nebulosos. Novamente
tentam confundir os participantes da Petros. Nao se trata de
depreciar a imagem da Petros, na realidade trata-se DE PROTEGER A
PETROS E SUA IMAGEM DE EVENTUAIS ACOES DELETERIAS DE SEUS
ADMINISTRADORES RECENTES E DO MOMENTO. N30 somos irresponsaveis
nem oportunistas, somos participantes da Petros e, justamente,
interessados em seu futuro livre de injungdes politicas-eleitoreiras
gue se abragcou com a administracao de sindicalistas de um péssimo e
suspeito clero que fizeram e farao outras operacodes, com certeza,
prejudiciais ao patrimonio da Petros caso nao se ponham ‘ao fresco’.
Com muito prazer aguardo as medidas judiciais... se cabiveis.

A Diretoria Executiva — zelando pela transparéncia da gestéo e pela imagem da Petros — reitera seu
firme compromisso de garantir a rentabilidade dos investimentos e a solidez dos planos de beneficios
de seus participantes e assistidos.

Infelizmente, os gestores da Petros, descumprem ostensivamente e
cinicamente a missao as Petros e escarnecem de seus participantes
louvando-se em um negrume de transparéncia e hipocrisia.
Mascaram seus feitos e se auto-promovem. Esta a verdade!
Transcrevo finalmente a proposta feita em minha ANALISE quanto a
Missao e Visao da Petros, nas circunstancias atuais:

A MISSAO: — “OFERECER PRODUTOS E SERVICOS, COM FOCO EM PSEUDO
SEGURIDADE, ADEQUADOS AS EXPECTATIVAS DE SEUS PATROCINADORES E
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INSTITUIDORES, GERIDOS COM EFICACIA, TRANSPARENCIA INTRAMUROS E FALSA
RESPONSABILIDADE SOCIAL”.

A VISAO: “TORNAR O PLANO PETROS-SISTEMA PETROBRAS (B.D.) O MAIS
RAPIDAMENTE NUM PLANO INADIMPLENTE, ESVAZIADO a exemplo do que deve ter
acontecido com a AERUS”.

E, ai, as burras da Fundacao ficam a mercé de programas
oportunistas estranhos e alheios as expectativas de seus
participantes gue também sdo contribuintes compulsérios, mesmo
nas esbodrnias financeiras praticadas pelos gestores exéticos.

Espero provas efetivas de acoes realmente no sentido de garantir a solidez dos
planos de beneficios; sem isto esta é a minha posicao, em resposta as suas
bobagens publicadas.

Passar bem!

Domingos de Saboya Barbosa Filho, 79 anos.
Aposentado da Petrobras, desde 1990
Ex-diretor da Petros, como bem lembrado, de 1996 a 1999
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