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Rio de Janeiro, 14 de novembro de 2012.                                                 ASPAS. 019/2012 
 
 
Ilmo. Sr. 
Sr. Thadeu Duarte Macedo 
Diretor-Presidente do SERPROS – Fundo Multipatrocinado  
Em mãos 
 
 
Assunto: Investimentos no Banco BVA 
 
 

Senhor Diretor Presidente, 
 
 Estamos acompanhando, com vivo interesse, as notícias sobre os investimentos do 
SERPROS em ativos no Banco BVA, que sofreu intervenção do Banco Central em 
19/10/2012. Confiamos que a Diretoria-Executiva do SERPROS está empenhada na 
busca de soluções e de que implementará as medidas a seu alcance no sentido de 
minimizar as perdas decorrentes dessas aplicações. 
 
 Embora tempestiva e com tom tranquilizador, a nota divulgada pelo SERPROS em 
22/10/2012 deixa clara a possibilidade de grandes perdas. Outras notícias divulgadas pela 
imprensa e fontes corroboram essa visão. Vários participantes, associados ou não da 
ASPAS, têm nos consultado, extremamente preocupados, em busca de maiores detalhes. 
 
 Diante do acima exposto, solicitamos a V.S. o obséquio de responder às questões 
a seguir formuladas, no sentido de dirimir as dúvidas ainda existentes sobre o assunto. 
 
1) Conforme a nota acima mencionada, o total em setembro de 2012 das aplicações em 

ativos do BVA era de R$146 milhões, assim distribuídos: (a) Letra Financeira (LF) no 
valor de R$54,2 milhões; (b) Depósito a Prazo com Garantia Especial (DPGE), R$22,2 
milhões; (c) Fundo de Investimento em Direito Creditório (FDIC), R$23,2 milhões e (d) 
Fundo de Investimentos em Participações (FIP) Patriarca, R$46,4 milhões. A nota 
afirma ainda que, desse total, apenas os R$46,4 milhões referentes ao Fundo 
Patriarca não possuem garantia, o que permite concluir que os restantes R$99,6 
milhões, não trazem riscos de perdas.  
 
Na nossa interpretação, no entanto, apenas os R$22,2 milhões referentes ao item (b) 
estão isentos de risco, já que possuem a garantia do Fundo Garantidor de Crédito 
(FGC). Quanto aos investimentos (a) e (c), embora contem com garantias de créditos 
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lastreadas em outros papeis, não podem ser considerados totalmente seguros, como, 
aliás, a nota deixa transparecer, ao afirmar que “a priori” não trazem risco de perda.  
 
Em resumo, podemos concluir que, além da perda certa dos R$46,4 milhões, há risco 
real de perda adicional de R$77,4 milhões, alcançando um total de R$123,8 milhões? 

 
2) Em que datas foram realizados cada um dos investimentos acima referenciados? 
 
3) Como estão distribuídos esses investimentos pelos planos PS-I, PS-2 CD e PS-II BD, 
em valores atuais? 
 
4) O FIP Patriarca é integralmente constituído de ativos do BVA? Em caso negativo, em 
que proporção? 
 
5) Segundo matéria publicada na imprensa, há indícios de que os problemas no BVA são 
antigos e já eram conhecidos pelos operadores do mercado pelo menos desde meados 
do ano passado. Por que razão o SERPROS não detectou esses indícios ao realizar as 
compras? Que mecanismos o SERPROS dispõe para identificar problemas dessa 
natureza? 
 
6) Mensagem dirigida por ex-Presidente do SERPROS às Diretorias e Conselhos do 
SERPROS e SERPRO, e a diversos participantes, afirma que o BVA é o detentor da 
maior concentração feita pelo SERPROS em uma única entidade, perfazendo mais de 
10% do capital que não está aplicado em títulos públicos ou garantido pelo DPGE. Qual a 
razão de tal concentração? 
 
7) Segundo a mesma mensagem, há outras preocupantes aplicações em bancos de 
pequeno porte (chamados “tamboretes”), sem garantia do DPGE. Que aplicações são 
essas? Quais os seus montantes, riscos e distribuição pelos planos? 
 
8) A participação no capital acionário do BVA foi tão expressiva, a ponto de o SERPROS 
ter adquirido o direito de indicação de um representante no Conselho de Administração do 
banco. O fato denota que, mais do que um simples investimento, havia a intenção de 
participar da gestão do banco, caminho que vem sendo abandonado por grande parte dos 
fundos de pensão de pequeno e médio porte. Por que, apesar dessa tendência, o 
SERPROS tomou decisão nesse sentido, principalmente, considerando os problemas que 
enfrentamos com experiência semelhante de concentração e participação na gestão da 
Kepler-Weber? 
 
9) Em face do insucesso das aplicações em ativos do BVA, não seria o caso de rever o 
processo decisório, inclusive com a ampliação do fórum, hoje restrito ao Comitê de 
Aplicações (CAP), de modo a aumentar o seu nível de segurança?  
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10) É fato de notório conhecimento que os fundos de pensão patrocinados por empresas 
estatais, em função do volume de recursos que administram, têm sofrido, por parte das 
autoridades governamentais, pressões e tentativas de influências no dia a dia de sua 
gestão, principalmente no direcionamento dos seus investimentos. No caso específico das 
aplicações no BVA, por exemplo, as informações divulgadas são de expressiva 
participação de fundos patrocinados por estatais, além do SERPROS. Que mecanismos 
tem o SERPROS para que estas pressões não venham a causar prejuízos ao nosso 
patrimônio? 
 
11) Quais os possíveis impactos das perdas nos investimentos no BVA no processo de 
saldamento do PS-I e alterações no PS II, em análise pela PREVIC? 
 
 Em face da gravidade do assunto, e no sentido de tranquilizar os participantes, 
agradeceríamos uma resposta com a possível brevidade. 
 
 Atenciosamente,  
 
 
 
Marlene de Souza Majella 
Diretora-Presidente da ASPAS 
 
 
 
                                                         
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


