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O�cio nº 2830/2018/PREVIC

Brasília, 01 de outubro de 2018.

Ao Ilmo. Sr.

Anselmo Henrique Cordeiro Lopes

Procurador da República

Ministério Público federal

Procuradoria da República no Distrito federal

SHAS 604- Lota 23 – Sala 107

Brasília/DF CEP 70200-640

Tel. (61) 3313 5268

 

Assunto:

 

Cumprimentando-o cordialmente, fazemos referência ao Ofício nº 4.775/2016 – MPF/PRDF/4º Ofício de Combate à
Corrupção, de 16 de junho de 2016, o qual solicita o envio, a esta Procuradoria da República, de documentos que
instruam ações fiscais que tenham por objeto investimentos realizados pelas EFPC PETROS, FUNCEF ou PREVI.

Portanto, encaminhamos os seguintes documentos, referentes a investimentos das mencionadas entidades no Fundo de
Investimentos em participações BR Educacional:

Nota Previc nº 1409/2018
Demonstrações contábeis do FIP BR Educacional, da empresa investida e de suas controladas diretas, referentes
aos exercício de 2010 a 2012.
Ata da Assembleia Geral Extraordinária de empresa GAEC Educação S/A de 23/03/2013.

  

  

Atenciosamente,

Documento assinado eletronicamente por MARCELO FREITAS TOLEDO DE MELO, Coordenador(a)-Geral de
Monitoramento, em 01/10/2018, às 12:16, conforme horário oficial de Brasília, com fundamento no art. 6º, § 1º,
do Decreto nº 8.539, de 8 de outubro de 2015.

A auten�cidade deste documento pode ser conferida no site
h�ps://sei.previc.gov.br/sei/controlador_externo.php?acao=documento_conferir&id_orgao_acesso_externo=0,
informando o código verificador 0156056 e o código CRC 5A5CB45A.

 
Referência: Se responder este O�cio, indicar expressamente o Processo nº 44011.006018/2018-07 SEI nº 0156056

Previdência Complementar, desde 1977 protegendo o futuro de seus par�cipantes.
Ed. Venâncio 3000 - SCN Quadra 06, Conjunto A, Bloco A, 3º Andar - Brasília/DF
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Nota Nº 1409/2018/PREVIC 
PROCESSO Nº 44011.006018/2018-07 
INTERESSADO: MPF-PRDF 

Referência nº: 44011.006018/2018-07 

 

Assunto: Investimentos realizados por Entidades Fechadas de Previdência 
Complementar no FIP BR Educacional 

 

I - INTRODUÇÃO 

A Gestora BR Educacional Gestora de Ativos Ltda. Lançou, em 2009, dois FIP de 

características análogas: o FIP Brasil de Governança Corporativa – FBGC e o FIP BR 

Educacional. 

As semelhanças, além da gestora e dos mesmos prestadores de serviço, se observavam 

em relação aos cotistas (exclusivamente fundos de pensão de patrocínio estatal e o 

BNDESPAR) em relação a prazos, carteira, taxas, estratégias e no pagamento de elevados 

ágios nas aquisições.  

Juntos, os dois FIP obtiveram subscrições de 1 bilhão de reais, em 2009, e, por suas 

similaridades, serão avaliados em conjunto. 

Nesta primeira Nota, faremos uma avaliação preliminar dos investimentos das 

entidades fechadas de previdência complementar- EFPC nas empresas do Grupo HSM 

Brasil, realizada através da aquisição de cotas de um desses FIP, o BR Educacional, 

propondo, ao final, alguns encaminhamentos. 

Esta nota, construída a partir de dados disponíveis em fontes públicas e abertas, tem 

caráter preliminar, apontando indícios que deverão ser aprofundados. Em anexo, 

seguem as demonstrações financeiras do FIP BR Educacional, da empresa investida e de 

suas controladas diretas, referentes aos exercícios de 2010 a 2012. 

Este trabalho se dá no âmbito da busca de indícios de irregularidades em investimentos 

das EFPC de patrocínio público em cotas FIP, trabalho que vem se desenvolvendo 

rotineiramente no âmbito da supervisão de fundos de pensão desde 2014. 

Os quatro maiores cotistas são alvos de operações de forças-tarefa, com foco nesta 

modalidade de investimento (FIP) ocorridos em grande parte durante as gestões em que 

ocorreram as subscrições no BR Educacional (Srs. Wagner Pinheiro, na Petros, Alexej 

Predtechensky (vulgo “Russo”), no Postalis, Carlos Alberto Caser, na Funcef, Sérgio Rosa, 

na Previ/BB). 
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II - GRUPO BR EDUCACIONAL 

Tanto a gestora do FIP quanto a empresa investida possuem em comum a participação 

de um mesmo sócio, a saber, o Sr. Paulo Roberto Nunes Guedes, CPF 156.305.876- 68. 

Por conta da gestora tratar-se de empresa de natureza Ltda., não conseguimos acesso 

ás demonstrações financeiras e à estrutura societária social da empresa na época das 

aquisições. Porém, segundo informações obtidas no sistema Bloomberg, o Sr. Paulo 

Roberto Nunes Guedes é figura proeminente em ambas:  

 

“Mr. Paulo Roberto Nunes Guedes, Ph.D. is a Founding Partner and Chief 

Executive Officer at BR Educacional Gestora de Recursos S.A and BR 

Educacional Fundo de Investimento em Participações (…) Since 2008, he has 

been the managing partner of managing body of BR Educacional FIP, where 

he has been a Co-Head of the private equity area since 2009 (…) In 2007, he 

founded the financial group BR Investimentos, which became a part of 

Bozano Investimentos, where he has, from that moment forward, served as 

CEO (…) Since 2009, he has been a member of the Board of Directors of HSM 

Educação, which provides executive education programs. Mr. Guedes had 

been a Director of GAEC Educação S.A., since August 2013. He serves as a 

Director of Contax Participacoes Sa. Mr. Guedes served as a Director of PDG 

Realty S.A Empreendimentos e Participacoes since April 9, 2010. He served as 

a Director of Abril Educação S.A. He served as a Director of Triunfo 

Participacoes e Investimentos S.A. until 2008. He served as a Director of 

Localiza Rent a Car SA.“(grifos nossos) 

 

O FIP BR Educacional recebeu seus primeiros aportes em janeiro de 2009, com prazo 

previsto de duração de seis anos. 

 Segundo seu regulamento, o objetivo era obter ganhos de capital por meio do 

investimento em títulos de longo prazo emitidos pelas “companhas-alvo”.  

Em uma primeira leitura, chama a atenção o fato da gestora receber um percentual 

(1,75%) sobre o total subscrito, e não o investido. Isso ocasionou despesas de 6,6 

milhões no primeiro ano de funcionamento, correspondente a 19% do PL médio do 

fundo durante o ano. Esta forma de cobrança, apesar de trazer pesadas despesas ao 

fundo na fase de estruturação, ocorreu em diversos FIP que temos observado, 

geralmente sob a justificativa de que a gestora mantém uma equipe de prospecção de 

investimentos adequados para o FIP.  
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III - COTISTAS 

Foram identificados aportes das EFPC, todas de patrocínio público federal, entre os 

meses de fevereiro de 2009 e junho de 2013.  

O valor subscrito pelos cotistas foi de 400 milhões de reais, que seriam aportados ao 

longo de 4 anos. 

Os primeiros aportes, conforme contabilizados em dezembro de 2009, possuíam a 

seguinte configuração: 

EFPC Valor Cotas 

PREVI/BB 7.671.826 802 

PETROS 19.157.893 2.003 

FUNCEF 13.003.095 1.359 

POSTALIS 12.964.938 1.355 

INFRAPREV 4.334.365 453 

BANESPREV 2.242.984 234 

FIPECQ 1.026.090 107 

TOTAL 60.401.191 6.314 

 

Considerando que na data o PL do Fundo era de 75 milhões de reais, os fundos de 

pensão respondiam por 80% dos investimentos. 

Em pesquisa sobre os demais cotistas, encontramos informação do BNDESPAR, datada 

de 02/01/2009. Porém o valor anotado seria de 96.000.000, sem informação se seria o 

aportado ou o subscrito. 

 

IV – MOVIEMNTAÇÕES FINANCEIRAS NO FIP 

As demonstrações financeiras do FIP registram que em 31/12/2009 o FIP possuía 

Patrimônio Líquido (PL) de 75 milhões de reais, sendo 62,5 milhões relativos a aquisição 

de 99,99% do capital da empresa HSM Educacional S/A. e o restante aplicado em títulos 

do Tesouro Nacional. Ou seja, durante seu primeiro ano de existência o FIP investiu o 

dinheiro de seus cotistas em apenas uma empresa, a HSM Educacional S/A. 

Numa primeira abordagem, observamos a evolução patrimonial da empresa investida 

durante o período em que esteve na carteira do FIP BR Educacional: 
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Chama a atenção a drástica redução do patrimônio líquido. No início de 2010, era de 

62,5 milhões (ou seja, exatamente o que foi colocado pelo FIP). Já em 2012 o Patrimônio 

Líquido havia sido reduzido a 39,5 milhões, após a empresa amargar prejuízos de 23,5 

milhões (perda de quase 40% de seus recursos em meros dois anos de existência). 

Já em 2011, as Demonstrações Financeiras do FIP apontavam a seguinte situação, 

referindo-se à investida (já com a nova razão social, BR Educação Executiva S/A: 

 

O trecho abaixo foi retirado das demonstrações financeiras da companhia investida, a 

BR Educação Executiva S/A, no exercício seguinte: 

 

 

Segue abaixo síntese do balanço patrimonial da empresa onde o gestor do FIP BR 

Educacional investiu os recursos aportados pelos fundos de pensão de patrocinador 

público, detentores das cotas do FIP. Os balanços de referem ao ano de investimento e 

aos dois anos posteriores, evidenciando a destinação desses aportes e a apropriação dos 

prejuízos de suas investidas: 
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Os demonstrativos acima demonstram que a maior porção do prejuízo deveu-se a 

ajustes de equivalência patrimonial, conforme reportado na nota. 

Assim que foi capitalizada pelo FIP BR Educacional, a HSM Educacional S/A adquiriu 

100% do capital da HSM do Brasil S/A. Essas ações não possuíam cotação em bolsa, e, 

segundo informado nas Demonstrações Contábeis da investida, foram precificadas 

através de laudos: 
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“Em outubro de 2009, a Companhia adquiriu da HSM Group, com sede em 

Buenos Aires, 100% do capital da HSM do Brasil S.A. ("HSM do Brasil"), com 

sede na cidade de Barueri, Estado de São Paulo. A HSM do Brasil é a atual 

razão social da Editora Savana Ltda., empresa constituída em outubro de 

1996, e sucessora dos negócios da empresa original, fundada em 1987, com o 

objetivo de disponibilizar aos seus clientes o melhor e mais atualizado 

conteúdo sobre gestão de negócios, tornando-se referência no seu segmento 

de mercado, através dos produtos e serviços”. 

 

Nos chama a atenção o registro do ágio de R$16,555 milhões pago pelas ações da HSM 

do Brasil, conforme registrado nas demonstrações contábeis da investida. Pelo que 

deduzimos de suas demonstrações contábeis, quando de sua aquisição a HSM Brasil S/A 

não era uma empresa operacional. Portanto, cabe indagar a razão de pagamento de ágio 

em montante considerável à empresa vendedora, com sede na Argentina.  

 

As atividades operacionais da HSM do Brasil S/A apresentaram prejuízos recorrentes. Os 

principais itens de despesa, ou seja, o que mais causou impacto nos resultados da 

empresa, foram a remuneração dos palestrantes (11,9 milhões entre 2011 e 2012) e as 

despesas com pessoal administrativo (23,1 milhões entre 2011 e 2012), conforme 

detalhado no quadro a seguir: 
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As ações na empresa controladora BR Educação foram mantidas no FIP até março de 

2013. Nesta ocasião, o FIP efetuou a troca de 57,8% do capital social da BR Educação 

por 49.279 ações da empresa GAEC Educação, avaliadas, através de laudo, em 28,09 

milhões de reais (resultando no valor de R$570 por ação), e o restante (42,2%) do capital 
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social foi vendido para a mesma empresa apor 18 milhões de reais, a serem pagos em 

três parcelas. 

O mesmo FIP BR Educacional já havia adquirido, em 12/04/2012, 488.239 ações da 

GAEC, tendo pago, na ocasião, 106 milhões de reais (R$217 por ação). 

Já a contabilidade da GAEC registrava, em 23/03/2013, capital social de 89,8 milhões de 

reais, divididos em 1.759.948 ações, ou seja, R$51 por ação. 

Dessa forma, em tese, a negociação de troca das ações da BR Educacional pelas ações 

da GAEC, resultou em pagamento, pelo FIP, de ágio de 1.118%. 

Mesmo se levarmos em conta o laudo de avaliação das ações da GAEC, que 

fundamentou a troca de ações da BR Educacional, o resultado líquido do investimento 

do FIP na BR Educacional foi negativo em 16 milhões de reais. 

 

V- ENCAMINHAMENTOS 

Para aprofundamento da investigação sobre os aportes no FIP BR Educacional, 

sugerimos os seguintes passos: 

• Solicitar os processos decisórios dos principais fundos de pensão que 

aportaram recursos no FIP BR Educacional (Petros, Funcef, Previ e Postalis). 

• Solicitar os laudos que embasaram a aquisição das ações da HSM do Brasil 

S/A da HSM Group, com sede na Argentina, com pagamento de ágio de 

cerca de 400% 

• Solicitar os laudos que precificaram, nas duas pontas, a troca das ações da 

empresa BR Educação Executiva S/A com as da GAEC Educação S/A. 

• Solicitar, à BR Educação Executiva S/A, detalhamento das despesas com 

palestrantes e com pessoal administrativo, entre os anos de 2010 e 2012. 

• Solicitar à BR Educacional Gestora justificativa sobre a cobrança da taxa de 

administração sobre o total subscrito, e não sobre o efetivamente 

aportado  

• Verificar eventuais conexões entre os aportes dos fundos de pensão e as 

doações da empresa Contax Participações S/A (registradas em R$ 53 

milhões para partidos políticos e candidatos, entre 2008 e 2014) da qual, 

segundo o portal Bloomberg, o sr. Paulo Roberto Nunes Guedes era 

diretor 1 . 

 

1 Segundo notícia publicada no jornal Valor Econômico de 11/11/2015, no caso Contax “(...) a partir da 

análise de telefones apreendidos na residência do presidente da Andrade Gutierrez, Otávio Marques 

de Azevedo, a PF encontrou indícios de que autoridades foram “beneficiadas por repasses ilícitos, 

dissimulados ou travestidos de doações eleitorais.”(...)” 

                                                           
 



Nota Nº 1409/2018/PREVIC

PROCESSO Nº 44011.006018/2018-07

INTERESSADO: MPF-PRDF

  

Referência nº: 44011.006018/2018-07

Assunto: Inves�mentos das EFPC em cotas do FIP BR Educacional

  

Tendo em vista a existência de diversos gráficos e tabelas que perdem formatação com o editor de textos do SEI,  o
conteúdo da Nota segue em anexo a este documento, em arquivo .pdf.

 

Documento assinado eletronicamente por MARCELO FREITAS TOLEDO DE MELO, Auditor Fiscal da Receita
Federal do Brasil, em 01/10/2018, às 11:56, conforme horário oficial de Brasília, com fundamento no art. 6º, § 1º,
do Decreto nº 8.539, de 8 de outubro de 2015.

A auten�cidade deste documento pode ser conferida no site
h�ps://sei.previc.gov.br/sei/controlador_externo.php?acao=documento_conferir&id_orgao_acesso_externo=0,
informando o código verificador 0156028 e o código CRC A8842135.

 
Referência: Se responder este O�cio, indicar expressamente o Processo nº 44011.006018/2018-07 SEI nº 0156028

Previdência Complementar, desde 1977 protegendo o futuro de seus par�cipantes.
Ed. Venâncio 3000 - SCN Quadra 06, Conjunto A, Bloco A, 3º Andar - Brasília/DF

(61) 2021-2000                   www.previc.gov.br



MINISTÉRIO PÚBLICO FEDERAL

PR-DF-00081194/2018 - DOCUMENTO DIVERSO

Complementar - Arquivos Diversos  - PARTE 1

Os arquivos complementares podem ser acessados pelos links abaixo:

Expediente:

Registro de Arquivo Complementar
(Gerado automaticamente pelo sistema)

1. Anexos Nota 1409_2018 (1).rar



 PR-DF-00081590/2018

MINISTÉRIO PÚBLICO FEDERAL
Força-Tarefa Greenfield

Referência: documento PR-DF-00081194/2018

Despacho nº 26068/2018

DESPACHO

O  documento  em  epígrafe  contém  a  nota  técnica  nº  1409/2018/PREVIC

(processo 44011.006018/2018-07). O conteúdo principal da nota é o seguinte: 

I - INTRODUÇÃO

A Gestora  BR  Educacional  Gestora  de  Ativos  Ltda.  Lançou,  em  2009,  dois  FIP de
características análogas: o FIP Brasil de Governança Corporativa – FBGC e o FIP BR
Educacional.

As semelhanças, além da gestora e dos mesmos prestadores de serviço, se observavam em
relação  aos  cotistas  (exclusivamente  fundos  de  pensão  de  patrocínio  estatal  e  o
BNDESPAR) em relação a prazos, carteira, taxas, estratégias e no pagamento de elevados
ágios nas aquisições. 

Juntos,  os dois FIP obtiveram subscrições de 1 bilhão de reais,  em 2009,  e,  por suas
similaridades, serão avaliados em conjunto.

Nesta primeira Nota, faremos uma avaliação preliminar dos investimentos das entidades
fechadas  de  previdência  complementar-  EFPC  nas  empresas  do  Grupo  HSM  Brasil,
realizada através da aquisição de cotas de um desses FIP, o BR Educacional, propondo, ao
final, alguns encaminhamentos.

Esta  nota,  construída a  partir  de  dados disponíveis  em fontes públicas  e  abertas,  tem
caráter preliminar, apontando indícios que deverão ser aprofundados. Em anexo, seguem
as demonstrações financeiras do FIP BR Educacional,  da empresa investida e de suas
controladas diretas, referentes aos exercícios de 2010 a 2012.

Este trabalho se dá no âmbito da busca de indícios de irregularidades em investimentos
das  EFPC  de  patrocínio  público  em  cotas  FIP,  trabalho  que  vem  se  desenvolvendo
rotineiramente no âmbito da supervisão de fundos de pensão desde 2014.

Os  quatro  maiores  cotistas  são  alvos  de  operações  de  forças-tarefa,  com  foco  nesta
modalidade de investimento (FIP) ocorridos em grande parte durante as gestões em que
ocorreram as subscrições no BR Educacional (Srs. Wagner Pinheiro, na Petros, Alexej

1
SGAS 604, Lote 23, Sala 133, Brasília-DF – CEP: 70.200-640
Tel.: (61) 3313-5268 / Fax: (61) 3313-5685
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 PR-DF-00081590/2018

MINISTÉRIO PÚBLICO FEDERAL
Força-Tarefa Greenfield

Predtechensky  (vulgo  “Russo”),  no  Postalis,  Carlos  Alberto  Caser,  na  Funcef,  Sérgio
Rosa, na Previ/BB).

II - GRUPO BR EDUCACIONAL

Tanto a gestora do FIP quanto a empresa investida possuem em comum a participação de
um mesmo sócio, a saber, o Sr. Paulo Roberto Nunes Guedes, CPF 156.305.876- 68.

Por conta da gestora tratar-se de empresa de natureza Ltda., não conseguimos acesso ás
demonstrações  financeiras  e  à  estrutura  societária  social  da  empresa  na  época  das
aquisições.  Porém,  segundo  informações  obtidas  no  sistema  Bloomberg,  o  Sr.  Paulo
Roberto Nunes Guedes é figura proeminente em ambas: 

“Mr. Paulo Roberto Nunes Guedes, Ph.D. is a Founding Partner and Chief Executive
Officer at BR Educacional Gestora de Recursos S.A and BR Educacional Fundo de
Investimento em Participações (…)  Since 2008, he has been the managing partner of
managing body of BR Educacional FIP, where he has been a Co-Head of the private
equity area since 2009 (…) In 2007, he founded the financial group BR Investimentos,
which became a part of Bozano Investimentos, where he has, from that moment forward,
served as CEO (…) Since 2009, he has been a member of the Board of Directors of HSM
Educação,  which  provides  executive  education  programs.  Mr.  Guedes  had  been  a
Director of GAEC Educação S.A., since August 2013. He serves as a Director of Contax
Participacoes Sa. Mr. Guedes served as a Director of PDG Realty S.A Empreendimentos
e Participacoes since April 9, 2010. He served as a Director of Abril Educação S.A. He
served as a Director of Triunfo Participacoes e Investimentos S.A. until 2008. He served
as a Director of Localiza Rent a Car SA.“(grifos nossos)

O FIP BR Educacional recebeu seus primeiros aportes em janeiro de 2009, com prazo
previsto de duração de seis anos.

 Segundo  seu  regulamento,  o  objetivo  era  obter  ganhos  de  capital  por  meio  do
investimento em títulos de longo prazo emitidos pelas “companhas-alvo”. 

Em uma  primeira  leitura,  chama  a  atenção  o  fato  da  gestora  receber  um  percentual
(1,75%) sobre o total subscrito, e não o investido. Isso ocasionou despesas de 6,6 milhões
no primeiro ano de funcionamento, correspondente a 19% do PL médio do fundo durante
o ano. Esta forma de cobrança, apesar de trazer pesadas despesas ao fundo na fase de
estruturação, ocorreu em diversos FIP que temos observado, geralmente sob a justificativa
de que a gestora mantém uma equipe de prospecção de investimentos adequados para o
FIP. 

III - COTISTAS

Foram identificados aportes das EFPC, todas de patrocínio público federal, entre os meses
de fevereiro de 2009 e junho de 2013. 

O valor subscrito pelos cotistas foi de 400 milhões de reais,  que seriam aportados ao
longo de 4 anos.
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Os  primeiros  aportes,  conforme  contabilizados  em  dezembro  de  2009,  possuíam  a
seguinte configuração:

EFPC Valor Cotas
PREVI/BB 7.671.826 802
PETROS 19.157.893 2.003
FUNCEF 13.003.095 1.359

POSTALIS 12.964.938 1.355
INFRAPREV 4.334.365 453
BANESPREV 2.242.984 234

FIPECQ 1.026.090 107
TOTAL 60.401.191 6.314

Considerando que na data o PL do Fundo era de 75 milhões de reais, os fundos de pensão
respondiam por 80% dos investimentos.

Em pesquisa sobre os demais cotistas, encontramos informação do BNDESPAR, datada
de 02/01/2009. Porém o valor anotado seria de 96.000.000, sem informação se seria o
aportado ou o subscrito.

IV – MOVIMENTAÇÕES FINANCEIRAS NO FIP

As  demonstrações  financeiras  do  FIP  registram  que  em  31/12/2009  o  FIP  possuía
Patrimônio Líquido (PL) de 75 milhões de reais, sendo 62,5 milhões relativos a aquisição
de 99,99% do capital da empresa HSM Educacional S/A. e o restante aplicado em títulos
do Tesouro Nacional. Ou seja, durante seu primeiro ano de existência o FIP investiu o
dinheiro de seus cotistas em apenas uma empresa, a HSM Educacional S/A.

Numa primeira  abordagem,  observamos  a  evolução patrimonial  da  empresa  investida
durante o período em que esteve na carteira do FIP BR Educacional:

(...)

Chama a atenção a drástica redução do patrimônio líquido. No início de 2010, era de 62,5
milhões (ou seja, exatamente o que foi colocado pelo FIP). Já em 2012 o Patrimônio
Líquido havia sido reduzido a 39,5 milhões, após a empresa amargar prejuízos de 23,5
milhões (perda de quase 40% de seus recursos em meros dois anos de existência).

Já  em  2011,  as  Demonstrações  Financeiras  do  FIP  apontavam  a  seguinte  situação,
referindo-se à investida (já com a nova razão social, BR Educação Executiva S/A:

(…)
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O trecho abaixo foi retirado das demonstrações financeiras da companhia investida, a BR
Educação Executiva S/A, no exercício seguinte:

(...)

Segue  abaixo  síntese  do  balanço  patrimonial  da  empresa  onde  o  gestor  do  FIP BR
Educacional  investiu  os  recursos  aportados  pelos  fundos  de  pensão  de  patrocinador
público, detentores das cotas do FIP. Os balanços de referem ao ano de investimento e aos
dois  anos  posteriores,  evidenciando  a  destinação  desses  aportes  e  a  apropriação  dos
prejuízos de suas investidas:

(…)

Os demonstrativos acima demonstram que a maior porção do prejuízo deveu-se a ajustes
de equivalência patrimonial, conforme reportado na nota.

Assim que foi capitalizada pelo FIP BR Educacional, a HSM Educacional S/A adquiriu
100% do capital da HSM do Brasil S/A. Essas ações não possuíam cotação em bolsa, e,
segundo informado nas Demonstrações Contábeis da investida, foram precificadas através
de laudos:

(...)

Nos chama a atenção o registro do ágio de R$16,555 milhões pago pelas ações da HSM
do  Brasil,  conforme  registrado  nas  demonstrações  contábeis  da  investida.  Pelo  que
deduzimos de suas demonstrações contábeis, quando de sua aquisição a HSM Brasil S/A
não era uma empresa operacional. Portanto, cabe indagar a razão de pagamento de ágio
em montante considerável à empresa vendedora, com sede na Argentina. 

As atividades operacionais da HSM do Brasil S/A apresentaram prejuízos recorrentes. Os
principais  itens  de  despesa,  ou  seja,  o  que  mais  causou  impacto  nos  resultados  da
empresa, foram a remuneração dos palestrantes (11,9 milhões entre 2011 e 2012) e as
despesas  com  pessoal  administrativo  (23,1  milhões  entre  2011  e  2012),  conforme
detalhado no quadro a seguir:

(...)

As ações na empresa controladora BR Educação foram mantidas no FIP até março de
2013. Nesta ocasião, o FIP efetuou a troca de 57,8% do capital social da BR Educação por
49.279 ações da empresa GAEC Educação, avaliadas, através de laudo, em 28,09 milhões
de reais (resultando no valor de R$570 por ação), e o restante (42,2%) do capital social
foi  vendido para a  mesma empresa apor  18 milhões de reais,  a  serem pagos em três
parcelas.

O mesmo FIP BR Educacional  já  havia  adquirido,  em 12/04/2012,  488.239 ações  da
GAEC, tendo pago, na ocasião, 106 milhões de reais (R$217 por ação).

Já a contabilidade da GAEC registrava, em 23/03/2013, capital social de 89,8 milhões de
reais, divididos em 1.759.948 ações, ou seja, R$51 por ação.
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Dessa forma, em tese, a negociação de troca das ações da BR Educacional pelas ações da
GAEC, resultou em pagamento, pelo FIP, de ágio de 1.118%.

Mesmo se levarmos em conta o laudo de avaliação das ações da GAEC, que fundamentou
a troca de ações da BR Educacional, o resultado líquido do investimento do FIP na BR
Educacional foi negativo em 16 milhões de reais.

V- ENCAMINHAMENTOS

Para aprofundamento da investigação sobre os aportes no FIP BR Educacional, sugerimos
os seguintes passos:

 Solicitar os processos decisórios dos principais fundos de pensão que aportaram
recursos no FIP BR Educacional (Petros, Funcef, Previ e Postalis).

 Solicitar os laudos que embasaram a aquisição das ações da HSM do Brasil S/A
da HSM Group, com sede na Argentina, com pagamento de ágio de cerca de 400%

 Solicitar  os  laudos  que  precificaram,  nas  duas  pontas,  a  troca  das  ações  da
empresa BR Educação Executiva S/A com as da GAEC Educação S/A.

 Solicitar,  à  BR  Educação  Executiva  S/A,  detalhamento  das  despesas  com
palestrantes e com pessoal administrativo, entre os anos de 2010 e 2012.

 Solicitar  à  BR Educacional  Gestora  justificativa sobre  a  cobrança da taxa de
administração sobre o total subscrito, e não sobre o efetivamente aportado 

 Verificar eventuais conexões entre os aportes dos fundos de pensão e as doações
da  empresa  Contax  Participações  S/A (registradas  em  R$  53  milhões  para  partidos
políticos e candidatos, entre 2008 e 2014) da qual, segundo o portal Bloomberg, o sr.
Paulo Roberto Nunes Guedes era diretor.

Segundo demonstra  a  nota técnica da PREVIC, há relevantes  indícios  de que,

entre os meses de fevereiro de 2009 e junho de 2013, diretores/gestores dos fundos de pensão

FUNCEF, PETROS, PREVI, POSTALIS (todas alvos da Operação Greenfield), INFRAPREV,

BANESPREV e FIPECQ e da sociedade por ações BNDESPar possam ter se consorciado com o

empresário Paulo Roberto Nunes Guedes, CPF nº 156.305.876-68, controlador do Grupo HSM

Brasil, a fim de cometerem crimes de gestão fraudulenta ou temerária de instituições financeiras

equiparadas (art. 4º da Lei 7.492/86) e emissão e negociação de títulos mobiliários sem lastros ou

garantias (art. 7º, III, da Lei 7.492/86), relacionados a investimentos no FIP BR Educacional.
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Dessa forma, a fim de investigar os fatos acima narrados,  determino a instauração de novo

procedimento  investigatório  criminal  (PIC),  correlato  aos  procedimentos  da  Operação

Greenfield, com prazo inicial de 90 (noventa) dias, que deve ser instruído com o documento PR-

DF-00081194/2018 (e anexos).

Considerando que há fatos relativamente antigos a serem investigados, determino

que o PIC tramite em regime de publicidade e com alta prioridade (com atenção para os prazos

prescricionais).

A fim  de  instruir  o  procedimento,  determino  que,  após  sua  instauração  via

portaria,  sejam enviados  ofícios  (todos acompanhados  de  cópia  integral  digitalizada  dos

autos eletrônicos):

1. À  FUNCEF,  para  que  forneça,  em  10  (dez)  dias  úteis,  cópia  integral

digitalizada  de  todos  os  documentos  que  instruíram o processo  de decisão  de

investimento no FIP BR Educacional, bem como de todos os documentos em seu

poder que tratem do acompanhamento do mencionado investimento, e igualmente

para que promova a apuração de responsabilidade acerca da possível ilicitude na

aprovação e  acompanhamento  desse investimento,  por  meio da instauração de

nova Comissão Técnica Apuradora (CTA) específica para esse objeto;

2. À  PETROS,  para  que  forneça,  em  10  (dez)  dias  úteis,  cópia  integral

digitalizada  de  todos  os  documentos  que  instruíram o processo  de decisão  de

investimento no FIP BR Educacional, bem como de todos os documentos em seu

poder que tratem do acompanhamento do mencionado investimento, e igualmente

para que promova a apuração de responsabilidade de ex-gestores em razão desse

investimento;

3. À  PREVI,  para  que  forneça,  em  10  (dez)  dias  úteis,  cópia  integral

digitalizada  de  todos  os  documentos  que  instruíram o processo  de decisão  de

investimento no FIP BR Educacional, bem como de todos os documentos em seu

poder que tratem do acompanhamento do mencionado investimento, e igualmente
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para que promova a apuração de responsabilidade de ex-gestores em razão desse

investimento;

4. Ao POSTALIS, para que forneça, em 10 (dez) dias úteis, cópia integral

digitalizada  de  todos  os  documentos  que  instruíram o processo  de decisão  de

investimento no FIP BR Educacional, bem como de todos os documentos em seu

poder que tratem do acompanhamento do mencionado investimento, e igualmente

para que promova a apuração de responsabilidade de ex-gestores em razão desse

investimento;

5. À INFRAPREV, para que forneça, em 10 (dez) dias úteis, cópia integral

digitalizada  de  todos  os  documentos  que  instruíram o processo  de decisão  de

investimento no FIP BR Educacional, bem como de todos os documentos em seu

poder que tratem do acompanhamento do mencionado investimento, e igualmente

para que promova a apuração de responsabilidade de ex-gestores em razão desse

investimento;

6. Ao BANESPREV, para que forneça, em 10 (dez) dias úteis, cópia integral

digitalizada  de  todos  os  documentos  que  instruíram o processo  de decisão  de

investimento no FIP BR Educacional, bem como de todos os documentos em seu

poder que tratem do acompanhamento do mencionado investimento, e igualmente

para que promova a apuração de responsabilidade de ex-gestores em razão desse

investimento;

7. À  FIPECQ,  para  que  forneça,  em  10  (dez)  dias  úteis,  cópia  integral

digitalizada  de  todos  os  documentos  que  instruíram o processo  de decisão  de

investimento no FIP BR Educacional, bem como de todos os documentos em seu

poder que tratem do acompanhamento do mencionado investimento, e igualmente

para que promova a apuração de responsabilidade de ex-gestores em razão desse

investimento;

8. Ao BNDESPAR, para que forneça, em 10 (dez) dias úteis, cópia integral

digitalizada  de  todos  os  documentos  que  instruíram o processo  de decisão  de
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investimento no FIP BR Educacional, bem como de todos os documentos em seu

poder que tratem do acompanhamento do mencionado investimento;

9. À  Caixa  Econômica  Federal  (CEF),  para  que,  na  condição  de

patrocinadora da FUNCEF, inclua o investimento no FIP BR Educacional  nos

objetos de apuração em curso da força-tarefa constituída pelo mencionado banco

público para apurar ilícitos praticados em prejuízo dessa EFPC;

10. À Comissão de Valores Mobiliários (CVM), para que promova a apuração

de responsabilidades relacionadas à emissão, precificação e comercialização de

cotas do FIP BR Educacional;

11. Ao Tribunal de Contas da União, para que apure eventual prejuízo sofrido

pelo  BNDESPAR  e  pelos  fundos  de  pensão  FUNCEF,  PETROS,  PREVI,

POSTALIS,  INFRAPREV,  BANESPREV  e  FIPECQ  em  decorrência  do

investimento no FIP BR Educacional;

12. À Controladoria-Geral da União (CGU), para que apure eventual prejuízo

sofrido pelo BNDESPAR e pelos fundos de pensão FUNCEF, PETROS, PREVI,

POSTALIS,  INFRAPREV,  BANESPREV  e  FIPECQ  em  decorrência  do

investimento no FIP BR Educacional;

13. À PREVIC,  requisitando  aprofundamento  na  apuração  dos  ilícitos  nos

processos de investimento das EFPC no FIP BR Educacional e no FIP Brasil de

Governança Corporativa, assim como para que calcule o prejuízo total sofrido por

cada EFPC em decorrência de seus investimentos nos mencionados fundos;

14. Ao COFIS da Receita Federal do Brasil, para que promova a análise de

interesse fiscal do contribuinte Paulo Roberto Nunes Guedes (CPF 156.305.876-

68), bem como das pessoas jurídicas vinculadas a seu grupo econômico;

15. À  BR  Educação  Executiva  S.A.,  requisitando:  (i)  os  laudos  que

precificaram a troca das ações da empresa BR Educação Executiva S/A com as da

GAEC Educação S/A; e (ii) detalhamento das despesas com palestrantes e com

pessoal administrativo, entre os anos de 2010 e 2012.
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16. À  BR Educacional Gestora, requisitando a apresentação de justificativa

sobre a  cobrança da  taxa  de administração sobre  o total  subscrito  no FIP BR

Educacional, e não sobre o efetivamente aportado, tal como constatado pela nota

técnica nº 1409/2018/PREVIC;

17. À Polícia Federal, para que também instaure inquérito policial a fim de

investigar os fatos que são objeto deste despacho.

Como medida de instauração, também determino a solicitação à ASSPAD-DF de

pesquisa de vínculos societários das pessoas físicas e jurídicas mencionadas na nota técnica nº

1409/2018/PREVIC (inclusive a Contax Participações S/A), bem como pesquisa sobre doações

eleitorais realizadas pelas pessoas físicas e jurídicas em questão entre os anos de 2008 e 2018.

Após a expedição dos ofícios (que devem ser enviados preferencialmente por via

eletrônica, inclusive por  e-mail), aguarde-se o transcurso de 10 (dez) dias, certificando-se nos

autos as respostas pendentes.

Brasília, 2 de outubro de 2018.

ANSELMO HENRIQUE CORDEIRO LOPES
Procurador da RepúblicaProcurador da República

9
SGAS 604, Lote 23, Sala 133, Brasília-DF – CEP: 70.200-640
Tel.: (61) 3313-5268 / Fax: (61) 3313-5685

A
s
s
i
n
a
d
o
 
c
o
m
 
c
e
r
t
i
f
i
c
a
d
o
 
d
i
g
i
t
a
l
 
p
o
r
 
A
N
S
E
L
M
O
 
H
E
N
R
I
Q
U
E
 
C
O
R
D
E
I
R
O
 
L
O
P
E
S
,
 
e
m
 
0
2
/
1
0
/
2
0
1
8
 
1
4
:
2
1
.
 
P
a
r
a
 
v
e
r
i
f
i
c
a
r
 
a
 
a
u
t
e
n
t
i
c
i
d
a
d
e
 
a
c
e
s
s
e
 

h
t
t
p
:
/
/
w
w
w
.
t
r
a
n
s
p
a
r
e
n
c
i
a
.
m
p
f
.
m
p
.
b
r
/
v
a
l
i
d
a
c
a
o
d
o
c
u
m
e
n
t
o
.
 
C
h
a
v
e
 
D
B
2
A
5
0
B
0
.
2
D
F
4
F
A
6
9
.
0
E
3
7
6
3
9
E
.
1
C
8
9
2
A
B
8



 PR-DF-00081718/2018 
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PORTARIA Nº 83, DE  DE OUTUBRO DE 2018.

O  MINISTÉRIO  PÚBLICO  FEDERAL,  por  seu  presentante  subscrito,  no

cumprimento  de  suas  atribuições  constitucionais  e  legais,  conferidas  pelos  arts.  127  e  129  da

Constituição Federal e pelos arts. 6º, 7º e 8º da Lei Complementar 75/93 e,

Considerando  o  disposto  na  Resolução  181/2017,  do  Conselho  Nacional  do

Ministério  Público,  bem  como  os  termos  da  Resolução  nº  77/2004  do  Conselho  Superior  do

Ministério Público Federal, que regulamentam o Procedimento Investigatório Criminal;

Instaura Procedimento  Investigatório  Criminal,  correlato  aos  procedimentos  da

Operação Greenfield, a partir do documento PR-DF-00081194/2018 (e anexos), com o fim de apurar

a  possível  ocorrência  dos  crimes  de gestão  fraudulenta  ou  temerária  de  instituições  financeiras

equiparadas (art. 4º da Lei 7.492/86) e emissão e negociação de títulos mobiliários sem lastros ou

garantias  (art.  7º,  III,  da Lei  7.492/86)  em relações  aos  investimentos realizados pela  FUNCEF,

PETROS, PREVI, POSTALIS, INFRAPREV, BANESPREV e  FIPECQ e da sociedade por ações

BNDESPar, em consórcio com o empresário Paulo Roberto Nunes Guedes, controlador do Grupo

HSM Brasil, no FIP BR Educacional.

A fim de instruir o presente procedimento, determina:

1. Comunique-se a 5º Câmara de Coordenação e Revisão acerca da instauração

do presente procedimento investigatório criminal, encaminhando-lhe arquivo digital desta portaria,

para fins de cumprimento do art. 7º da Resolução CSMPF n° 77/2004;

2. Promova-se a verificação do decurso do prazo de 90 (noventa) dias, a contar

da data desta portaria,  nos termos do  art.  13 da Resolução 181/2017,  do Conselho Nacional  do

Ministério Público.

3. Considerando  que  há  fatos  relativamente  antigos  a  serem  investigados,

determina-se que o PIC tramite em regime de publicidade e com alta prioridade.

ANSELMO HENRIQUE CORDEIRO LOPES
                                                                                             Procurador da República                       Procurador da República

SGAS 604, Lote 23, Sala 107, Brasília-DF – CEP: 70.200-640
Tel.: (61) 3313-5268 / Fax: (61) 3313-5510
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