Plano Petros BD — Equilibrio Técnico — parte 2
Um texto de Ronaldo Tedesco e Silvio Sinedino*

Prezados participantes da Petros,

1. Em complemento a analise da situacdo da Petromdaicno texto anterior, que
abordou a situacao conjuntural da economia muediabrasileira, segue uma analise sobre
a carteira de investimentos da Petros e a cadeimédito privado, em particular.

A carteira de investimentos da Petros

2. Elementos adicionais deste processo, muito impmtae que tém impactos neste
déficit técnico acumulado séo o portfolio de inweentos da Petros hoje, sua carteira de
crédito privado, os diversos investimentos problaua que temos acompanhado e,
infelizmente, também as denuncias do processowdstigacdo da Operacdo Lava Jato, na
Petrobras, que se estendem a Petros.

3. O plano Petros BD ja € considerado tecnicament@lano maduro, visto que além
de ser um plano fechado para novos participantesiaria destes esta na fase assistida. Ha
uma tendéncia de uma necessidade cada vez maliguatkez do Plano. Obviamente isto
nao é uma situacdo imediata. O fluxo de caixa dolesta adequado neste momento e
deve permanecer assim pelos proximos 20 anos, de@manalises de ALM (casamento
entre 0 ativo e 0 passivo) realizadas pela Peleste sentido, o proprio déficit existente
hoje se coloca, na verdade, para uma perspecti8@ dros. Em outras palavras, ndo havera
falta de liquidez para o pagamento de beneficietergeriodo.

4. A gquestao do portfélio de investimentos da Petromé questdo que os participantes
e assistidos da Petros tém enfrentado através giss alos conselheiros eleitos por
indicacdo do CDPP — Comité em Defesa dos Partit@pata Petros.

5. A maturidade do plano coloca uma necessidade @ se@stratégia de investimentos
da Petros. Importante notar que esta necessidanepse também para um plano jovem
como o plano Petros 2, pelos motivos contrarioss€)a, a adequacédo dos investimentos é
uma necessidade permanente que a Petros preadisatantotidianamente.

6. NGs, conselheiros eleitos, temos batalhado tantoomgelho deliberativo como no
conselho fiscal para que a Petros efetue esta ag@&gdo portfélio de investimentos de
seus planos de beneficio. E comum ouvirmos os fwviemcionarios da Petrobras
reclamando da carteira conservadora do plano P2tlda mesma maneira, € preciso que 0s
participantes do plano Petros BD tenham a conseiéde que uma carteira mais
conservadora é mais adequada ao seu plano.

7. Além desta adequacdo, ha a necessidade de uméaoralos investimentos que a
Petros vem fazendo ao longo dos anos. No Relatiériatividades de Dezembro de 2014,
temos as justificativas apresentadas pela Petraes@mpenho de nossa carteira de acdes
em participacdes. Observem nas paginas 25 e 2@&gjativos All América Latina ON e
Carteira Ativa lll (Vale) refletem o preco do mirmo meédio e longo prazo e a crise



conjuntural. Braskem ON, Contax UNT, Litel ON e RMg-in ON, Marcopolo PN, Norte
Energia ON, Petrobras ON e PN, Romi ON, Vanguartia ©das refletem o momento
conjuntural, repercutindo bastante a crise da Petsoe a baixa no mercado acionario.
Como uma ou outra variavel reflete da mesma mamegae expusemos anteriormente: a
enorme crise econdmica tem efeitos importanteatiess da Petros, bem como dos demais
fundos de penséo - e comprometem decisivamen&ugsasultados.

8. Os resultados dos investimentos da Petros estiveqaontanto, abaixo das
expectativas e ndo atingiram a meta atuarial doopRetros BD, conforme podemos
verificar no quadro abaixo:

A%
Segmentos No Més Dezi2014 Dez/2013
dez-141 dez-13
Titulos Piblicos {488.084) 2584415 (3262 339)| 179%
Créditos Privados e Depédsitos 2260 (40.994) (53374)] 23%
Agdes (1.160.365) 139.391 603.896| -7T7%
Fundos de Investimento (1.266.126) (28.921) 1759 165] -102%
Derivativos - - (4.720)
Investimentos Imobiliarios 63.359 334 498 586.442| -43%
Empréstimos 26.831 334730 2877721 16%
Outros Realizaveis (199) (2.163) (3.221)] 33%
Resultado Bruto (2.822.324) 3.320.956 (86.379)| 3945%
(-) Fundos de Investimentos/Empréstimos (3.001) (35.235) (32.757)| -8%
Resultado Liquide (2.825.325) 3.285.721 {119.136)| 2858%

O resultado liquido dos investimentos foi negativo em R$ 2,8 bilhdo no més e positivo de

R$ 3,3 bilhSes até Dez/2014.

9. Estes investimentos podem ser melhor ser observaglosegmento, conforme o

guadro abaixo:
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10.
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Outro aspecto importante a ser observado sdo olestipublicos marcados a

mercado, que sofrem variacdo com o mercado e s@ladals mais fortemente quando o
Governo utiliza o expediente de controle inflaclimatravés do aumento da taxa SELIC.

A carteira de crédito privado



11. A carteira de crédito privado representa cercaldal@s investimentos do plano, que
significam em torno de R$ 1,4 Bilhdo. Quando falarem Petros, os valores sédo sempre
bastante grandes em relacéo a outros fundos dégedasportanto, significativo que 90%
desta carteira de crédito privado esteja provislanpara perdas. De um total de R$
801.959 milhdes, temos em Dezembro de 2014 R$ G80rEhdes provisionados.

12. Este fracasso na carteira de crédito privado chanmencdo ndo somente pelo
resultado negativo, mas pela insisténcia da Petrosealizar alguns tipos de operacdes que
o Conselho Fiscal da Entidade vem seguidamentatkr para o alto risco, recomendando
a adocédo de garantias mais firmes, apontando pasacode contraparte, inclusive credores
e gestores cujos cadastros junto a Petros insstipasa que seja feito e atualizado
permanentemente para que a Entidade possa ewtars ridemasiados e desnecessarios.
Falamos em CCBs, CCCBs, Debéntures conversiveis etc

13. Junto a isto, temos os fundos de investimentossoggstores sdo terceirizados. A
apresentacdo da composicao desta carteira ao Gorsisical no més de marco de 2015
comprovou o0 que ja esperavamos:. a maioria destessatnvolviam CCBs e CCCBs,
novamente.

14. O Conselho Fiscal tem sido insistente nesta ogé@ontaos gestores da Petros, sendo
gue enviamos diversas consultas e denuncias acRyaei tem sido, portanto, informada
destes desvios e ndo-conformidades.

15. Esta situacdo da carteira de crédito privado ensgjdancas importantes que
julgamos imprescindiveis de serem tomadas na Peatrosrelacdo a diretoria de
Investimentos. S&o decisfes estratégicas que @amiplem nossa opinido, inclusive, a
patrocinadora do plano, a Petrobras.

16. A pedido dos Conselheiros Deliberativos eleitosipdicacédo do CDPP foi realizada
um auditoria independente dos 70 (setenta) atiwositdlos privados com provisdes de
perdas. O objetivo € entender porque resultaram pemdas, que garantias foram
apresentadas e por ultimo, mas ndo menos importaméen trouxe esses investimentos a
Petros. Os resultados preliminares ja apresentadsgram varios problemas em relacao a
documentos legais, garantias insuficientes e oummablemas que serdo amplamente
divulgados ao fim do trabalho que possibilitaraedrds aperfeicoar sua governanca nessa
area.

17. A Petros hoje ndao possui mecanismos de controtesnos suficientes e eficientes
para evitar estas perdas. No levantamento de ndadss de controles internos da
Entidade, tampouco os responsaveis do setor foegazes de apontar as ineficiéncias de
controles a serem supridas. Os gestores de invagtisida Petros ou ndo sabem dizer quais
S&80 0s controles necessarios ou ndo querem teroestioles.

18. Um dos elementos que nos preocupa € a rotatividadancionarios na geréncia de
investimentos. Pela nossa percepcédo, a Petros gealda uma “escola” e, assim que o
profissional adquire uma expertise busca outrogbiates fora da Entidade.

19. Para este problema, nossa opinido € que a patdocadetrobras deveria ceder
profissionais de investimentos para a Petros, mdotestes profissionais em sua folha de
pagamento para que possa reter uma equipe com algaossibilidade de que os

profissionais ndo saiam para o mercado.



20. No proximo texto, vamos abordar a questdo das §iesi matematicas e as
providéncias que estamos tomando, os conselheiedsseda Petros sobre os diferentes
desafios colocados.

* Ronaldo Tedesco é conselheiro fiscal da Petrossdvio Sinedino é conselheiro deliberativo da Pets
eleitos pelos trabalhadores para a gestdo 2013/201540 também diretores da AEPET — Associacao
dos Engenheiros da Petrobras. Ambos séo conselhairaertificados pelo ICSS - Instituto de
Certificacdo dos Profissionais de Seguridade Social



