
MARINGÁ PREVIDÊNCIA
Unidade Temporária da MGAPREV

Comitê de Investimentos
Av. Carneiro Leao 135, Galeria do Edificio Europa - Bairro zona 01, Maringá/PR,

CEP 87013-932 Telefone: 3220-7726  - www.maringaprevidencia.com.br

PAUTA DE REUNIÃO Nº 11/2022

 
CONVOCAÇÃO

Decreto nº 125/2022, Art. 14, 15 e 16.
 

 
DÉCIMA PRIMEIRA REUNIÃO ORDINÁRIA - COMITÊ DE INVESTIMENTOS

 
 
Data: 13/06/2022
Início: 08h15
Local: Sala de reuniões da Maringá Previdência
 
O Presidente do Comitê de Investimentos convoca todos os membros para reunião ordinária, a
tratar dos seguintes assuntos:
 
Pauta:
 

1. Análise do cenário macroeconômico e expectativas de mercado;
2. Avaliação dos investimentos que compõe o patrimônio;
3. Proposições de investimentos/desinvestimentos;
4. Emissão de Parecer referente aos relatórios financeiros do mês de maio;
5. Informações recebidas sobre Fundo Fechados;
6. Conclusão do Processo SEI nº 03.99.00000087/2022.24, referente aplicação em títulos

públicos com marcação na curva;
7. Assuntos gerais.

 
 
 
 

José da Silva Neves
Presidente do Comitê de Investimentos

Documento assinado eletronicamente por José da Silva Neves, Presidente do Comitê de
Investimentos, em 13/06/2022, às 08:04, conforme horário oficial de Brasília, com fundamento
na Medida Provisória nº 2200-2, de 24 de agosto de 2001 e Decreto Municipal nº 871, de 7 de
julho de 2020.
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http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/mpv/antigas_2001/2200-2.htm
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A autenticidade deste documento pode ser conferida no site
https://sei.maringa.pr.gov.br/sei/controlador_externo.php?
acao=documento_conferir&id_orgao_acesso_externo=0, informando o código verificador
0376187 e o código CRC F6C6E8F2.

Referência: Proces s o nº 03.99.00000043/2022.48 SEI nº 0376187
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ATA DE REUNIÃO

ATA DA DÉCIMA PRIMEIRA REUNIÃO ORDINÁRIA DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS DA
MARINGÁ PREVIDÊNCIA. Às nove horas do dia treze de junho do ano de dois mil e vinte e dois,
reuniu-se o Comitê de Investimentos da Maringá Previdência, ordinariamente, na sala de
reuniões da Maringá Previdência, com a presença do presidente: José da Silva Neves, do vice-
presidente: Ademir Aparecido Antonelli, dos membros: Bárbara da Silva Garcia, Elisangela da
Silva Candil e Leandro dos Santos Domingos. Iniciou-se a discussão da pauta, sendo: ITEM 1 -
Análise do cenário macroeconômico e expectativas de mercado: no cenário local, as
atenções estão voltadas à reunião do COPOM, prevista para próxima quarta-feira, o mercado de
juros futuros está com as apostas consolidadas em uma nova alta de 50 pontos-base da Selic,
que deve ir para 13,25%, a expectativa é para a sinalização do Banco Central sobre o fim do
ciclo. Já no exterior, nos Estados Unidos a tensão permanece diante das altas na inflação, os
investidores esperam aumento de 75 pontos-base na próxima reunião do Federal Open Market
Committee (FOMC) prevista para quarta-feira, enquanto fogem para ativos seguros diante dos
riscos ampliados de que a economia americana não escapará de uma recessão. ITEM 2 -
Avaliação dos investimentos que compõem o patrimônio: ao analisar a carteira de
investimentos, verificou-se que no mês de maio a carteira consolidada fechou em R$
611.861.941,34 (seiscentos e onze milhões, oitocentos e sessenta e um mil, novecentos e
quarenta e um reais e trinta e quatro centavos), com rentabilidade positiva no valor de R$
5.276.283,37 (cinco milhões, duzentos e setenta e seis mil, duzentos e oitenta e três reais e trinta
e sete centavos), com resultado positivo na renda fixa de R$ 3.458.970,39 (três milhões,
quatrocentos e cinquenta e oito mil, novecentos e setenta reais e trinta e nove centavos),
resultado positivo na renda variável de R$ 4.418.809,55 (quatro milhões, quatrocentos e dezoito
mil, oitocentos e nove reais e cinquenta e cinco centavos) e resultado negativo no exterior de R$
2.601.496,57 (dois milhões, seiscentos e um mil, quatrocentos e noventa e seis reais e cinquenta
e sete centavos). ITEM 3 - Proposições de investimentos/desinvestimentos: o Comitê
enviou Ofício SEI nº 215/2022-MGAPREV, em 09/06/2022, à Consultoria de Investimentos,
solicitando:  1- Revisão do estudo ALM, em especial o gráfico do item 5 (Análise de Fluxo de
Caixa) com relação ao início de declínio da receita, que na avaliação atuarial resultou em 2044.
2- Sugestão de carteira de títulos públicos, considerando a possibilidade de movimentação
gradativa nos fundos de investimento de renda fixa, de acordo com o modelo de carteira eficiente
apresentada no estudo ALM. 3- Sugestão de segmento ou carteira de títulos públicos, para
aporte dos recursos mensais do superávit de aproximadamente R$ 6.500.000,00 (seis milhões e
quinhentos mil reais), totalizando R$ 52.000.000,00 (cinquenta e dois milhões de reais), no
período de junho a dezembro de 2022. 4- Análise de estudo, referente aos Títulos Públicos já
existentes na carteira, onde foi projetado, pelo Comitê de Investimentos, um cenário em que os
Títulos Públicos que estão marcados "a mercado”, sejam negociados no valor de mercado (base
30/04) e recomprados na taxa projetada de 5,70%, obtendo resultado, ora positivo, ora negativo.
Solicitamos parecer com os apontamentos favoráveis e/ou desfavoráveis em relação a este
procedimento a recomendação da consultoria para os Títulos Públicos que foram comprados
com taxa abaixo da meta atuarial (IPCA + 4,95%). A Consultoria informou prazo de 7 dias úteis
para resposta, assim prevista para o dia 22/06/2022. Diante do exposto, o Comitê aguardará a
resposta do ofício para análise da carteira e possíveis proposições.  ITEM 4 - Emissão de
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Parecer referente aos relatórios financeiros do mês de maio: o Comitê emitirá Parecer ao
Conselho Fiscal informando as ocorrências e demonstrativos financeiros do mês de maio, para
análise e aprovação. ITEM 5 - Informações recebidas sobre os fundos fechados: foram
recebidas as seguintes informações dos fundos fechados: a) Relatório GGR prime I FIDC:  está
prevista para o mês de julho amortização no valor de R$ 6.000.000,00 (seis milhões de reais) a
ser dividida entre os cotistas; b) Inventivo II FIDC Multissetorial: resposta do ofício n.º 113/2021-
MGAPREV, por meio do qual foi efetuada denúncia do fundo à Comissão de Valores
Mobiliários,  a denúncia originou o  Processo CVM nº 19957.004312/2021-54, cuja resposta está
anexa a esta ata.  ITEM 6 - Conclusão do Processo SEI nº 03.99.00000087/2022.24
referente a aplicação em títulos públicos com marcação na curva: a gestora de recursos,
Maria Silvana Barbosa Frigo e a diretora-presidente, Cinthia Soares Amboni,
apresentaram o Ofício SEI nº 218/2022-MGAPREV, referente a proposta do Comitê de
Investimentos: Parecer nº 017/2022 e ata de 26/05/2022, aprovada pelo Conselho de
Administração através da ata de 30/05/2022,   informando  que para aquisição do título público
NTN-B com vencimento em agosto/2032, foram solicitadas cotações para cinco instituições
financeiras, a saber: Banco do Brasil, Banco Bradesco, Banco Santander, Itaú e XP
Investimentos. Informaram que não obtiveram retorno do Banco do Brasil e do Itaú. As taxas
apresentadas para negociação no dia 31/05/2022 às 11h00min, foram: Santander 5,7210%,
Bradesco 5,7120$ e XP 5,7280. A melhor taxa foi da XP Investimentos a 5,7280%, acima da
meta atuarial para 2022 de 4,95%. A aquisição foi efetivada no dia 01/06/2022, conforme ordem
de compra. A custódia será feita pela XP CCTVM, que já é credenciada e realiza a custódia dos
títulos em carteira, sem cobrança de qualquer taxa. Os títulos serão precificados pela marcação
na curva, conforme definido pelo Comitê de Investimentos e Conselho de Administração,
portanto, além do ALM foi solicitado Atestado de Compatibilidade ao atuário em atendimento
aos incisos I a IV, § 2º, art. 16 da Portaria MPS nº 402/2008 e §§ 1º e 2º, art. 6º da Resolução
CMN nº 4.963/2021.  O valor financeiro foi de R$ 7.999.124,29 (sete milhões, novecentos e
noventa e nove mil cento e vinte e quatro reais e vinte e nove centavos), o resgate para aquisição
dos títulos públicos foi realizado do fundo Caixa Brasil FI RF Ref. DI LP. ITEM 7 - Assuntos
Gerais: a) a Diretoria Executiva e os membros do Comitê estão cumprindo agenda de reuniões
com os representantes das instituições com as quais temos investimentos de acordo com o que
estabelece o item 19 do cronograma do Plano de Ação Mensal de Gestão de Recursos
Financeiros da Maringá Previdência,  no dia trinta e um de maio, os conselheiros fiscais e
administrativos também foram convidados para participarem de um encontro com representante
da XP Investimentos sobre carteira administrada de investimento. b) Os membros do Conselho
de Administração, Conselho Fiscal, Comitê de Investimentos e Diretoria Executiva da Maringá
Previdência, estiveram reunidos no dia primeiro de junho, no Auditório Hélio Moreira, para
apresentação do estudo Asset Liability Management – ALM, o estudo foi apresentado pelo
representante da Consultoria Financeira contratada, Sr. Renan Foglia Calamia. c)  o Presidente
do Comitê informou que no dia 03 de junho, visitou o IPREVILLE - Instituto de Previdência de
Joinville no estado de Santa Catarina, junto com a diretora-presidente Cinthia Soares Amboni e
os membros do Conselho de Administração Edson Paliari e Damaris Gonçalves Josepetti, o
objetivo da visita foi a troca de experiências sobre investimentos e carteira administrada. Nada
mais havendo a tratar, foi encerrada a reunião às dez horas e trinta minutos, e eu, Elisangela da
Silva Candil, lavrei a presente ata, que segue devidamente assinada pelos presentes.
 

Documento assinado eletronicamente por Elisangela da Silva Candil, Secretário(a) do Comitê
de Investimentos, em 14/06/2022, às 08:58, conforme horário oficial de Brasília, com
fundamento na Medida Provisória nº 2200-2, de 24 de agosto de 2001 e Decreto Municipal nº
871, de 7 de julho de 2020.

Documento assinado eletronicamente por Leandro dos Santos Domingos, Membro do Comitê
de Investimentos, em 14/06/2022, às 09:07, conforme horário oficial de Brasília, com
fundamento na Medida Provisória nº 2200-2, de 24 de agosto de 2001 e Decreto Municipal nº
871, de 7 de julho de 2020.

Documento assinado eletronicamente por Ademir Aparecido Antonelli, Vice-Presidente do
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Documento assinado eletronicamente por Ademir Aparecido Antonelli, Vice-Presidente do
Comitê de Investimentos, em 14/06/2022, às 09:24, conforme horário oficial de Brasília, com
fundamento na Medida Provisória nº 2200-2, de 24 de agosto de 2001 e Decreto Municipal nº
871, de 7 de julho de 2020.

Documento assinado eletronicamente por Bárbara da Silva Garcia, Membro do Comitê de
Investimentos, em 14/06/2022, às 09:32, conforme horário oficial de Brasília, com fundamento
na Medida Provisória nº 2200-2, de 24 de agosto de 2001 e Decreto Municipal nº 871, de 7 de
julho de 2020.

Documento assinado eletronicamente por José da Silva Neves, Presidente do Comitê de
Investimentos, em 14/06/2022, às 11:27, conforme horário oficial de Brasília, com fundamento
na Medida Provisória nº 2200-2, de 24 de agosto de 2001 e Decreto Municipal nº 871, de 7 de
julho de 2020.

A autenticidade deste documento pode ser conferida no site
https://sei.maringa.pr.gov.br/sei/controlador_externo.php?
acao=documento_conferir&id_orgao_acesso_externo=0, informando o código verificador
0379959 e o código CRC FA4C90A5.

Referência: Proces s o nº 03.99.00000043/2022.48 SEI nº 0379959
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MARINGÁ PREVIDÊNCIA
Presidência da Maringá Previdência


Diretoria Administrativa e de Patrimônio

Gerência Administrativa e de Patrimônio

Av. Carneiro Leão, 135, Galeria do Edifício Europa - Bairro Zona 01, Maringá/PR
CEP 87013-932, Telefone: (44) 3220-7725 - www.maringaprevidencia.com.br

 
Ofício SEI nº 215/2022-MGAPREV

Maringá, 07 de junho de 2022. 
 
Prezado Senhor,
 
 
Venho por meio deste, a pedido do Comitê de Investimentos, solicitar:
 
1-   Revisão do estudo ALM, em especial o gráfico do item 5 (Análise de Fluxo de

Caixa) com relação ao início de declínio da receita, que na avaliação atuarial resultou em 2044.
 
2- Sugestão de carteira de títulos públicos, considerando a possibilidade de

movimentação gradativa nos fundos de investimento de renda fixa,  de acordo com o modelo de
carteira eficiente apresentada no estudo ALM.   

 
3- Sugestão de segmento ou carteira de títulos públicos,  para aporte dos recursos

mensais do superávit de aproximadamente R$ 6.500.000,00 (seis milhões e quinhentos mil reais),
totalizando R$ 52.000.000,00 (cinquenta e dois milhões de reais), no período de junho a dezembro
de 2022. 

 
4-   Análise   do estudo anexo, referente aos Títulos Públicos já existentes na

carteira, onde foi projetado, pelo Comitê de Investimentos,  um cenário em que os Títulos Públicos
que estão marcados "a mercado”, sejam negociados no valor de  mercado (base 30/04) e
recomprados na taxa projetada de 5,70%, obtendo resultado, ora positivo, ora negativo. Solicitamos
parecer com os apontamentos favoráveis e/ou desfavoráveis em relação a este procedimento e qual
a recomendação da consultoria para os Títulos Públicos que foram comprados com taxa abaixo da
meta atuarial (IPCA + 4,95%).

 
 

Carteira Atual de Títulos Públicos - 02 de junho de 2022
 

Títulos Vencimento Taxa Data Compra Marcação Saldo em 31/05

NTN-B 15/05/2055

3,580% 31/07/2019 Marcação a Mercado          1.687.981,1142
3,350% 18/11/2019 Marcação a Mercado               28.540,7435
4,500% 03/08/2021 Marcação a Mercado          5.271.883,0449
4,800% 13/09/2021 Marcação a Mercado        38.733.866,1460
4,800% 14/09/2021 Marcação a Mercado             591.201,1149

NTN-B 15/08/2040

5,460% 28/10/2021 Marcação a Mercado          6.028.269,2532
5,220% 17/11/2021 Marcação a Mercado          1.260.569,7610
5,190% 30/11/2021 Marcação a Mercado          5.770.330,8863
5,150% 06/12/2021 Marcação a Mercado          6.040.750,1419
5,626% 25/05/2022 Marcação na Curva        57.330.521,4993

NTN-B 15/08/2032 5,576% 24/05/2022 Marcação na Curva        42.915.020,7580
NTN-B 15/08/2032 5,728% 01/06/2022 Marcação na Curva              7.999.124,29
NTN-B 15/08/2023 5,630% 04/01/2022 Marcação a Mercado          5.080.428,4723

6,440% 10/02/2022 Marcação a Mercado          6.187.803,1159
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Total          184.926.290,34
                         Fonte: XP Investimentos.

 
 
Na certeza de poder contar com sua valiosa colaboração, antecipo agradecimentos.

  
Atenciosamente,

 
CINTHIA SOARES AMBONI

Diretora-Presidente
 

 
 
 
 
Ilmo. Senhor,
Renan Foglia Calamia
Consultor da Crédito & Mercado Gestão de Valores Mobiliários LTDA.
Santos - SP
 

  
 

Documento assinado eletronicamente por Cinthia Soares Amboni, Diretor(a)-Presidente, em
08/06/2022, às 20:14, conforme horário oficial de Brasília, com fundamento na Medida Provisória nº
2200-2, de 24 de agosto de 2001 e Decreto Municipal nº 871, de 7 de julho de 2020.

A autenticidade deste documento pode ser conferida no site
https://sei.maringa.pr.gov.br/sei/controlador_externo.php?
acao=documento_conferir&id_orgao_acesso_externo=0, informando o código verificador 0363332 e o
código CRC 14D5FBB0.

Referência: Caso responda este Ofício, indicar expressamente o Processo nº 03.31.00000001/2022.33 SEI nº 0363332

Ofício 215/2022 (0384434)         SEI 03.99.00000043/2022.48 / pg. 7

http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/mpv/antigas_2001/2200-2.htm
http://venus.maringa.pr.gov.br/arquivos/orgao_oficial/arquivos/oom%203371.pdf
https://sei.maringa.pr.gov.br/sei/controlador_externo.php?acao=documento_conferir&id_orgao_acesso_externo=0


 

 

RELATÓRIO DE GESTÃO 
GGR PRIME I FIDC 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

GGR PRIME I 

FIDC 
 

Relatório GGR PRIME (0384528)         SEI 03.99.00000043/2022.48 / pg. 8



 

 

RELATÓRIO DE GESTÃO 
LME REC MULTISETORIAL IPCA FIDC 

Avenida das Nações Unidas, 8501 17º andar 
Eldorado Business Tower I Pinheiros 
São Paulo I SP     11 3434 6454 

RELATÓRIO DE GESTÃO 
GGR PRIME I FIDC 

WWW.GRAPHENINVESTIMENTOS.COM.BR 
 

ri@grapheninvestimentos.com.br 
gestao@grapheninvestimentos.com.br 

 

1 

Disclaimer 

O presente relatório foi elaborado exclusivamente para benefício e uso interno do gestor do 

Fundo, a fim de resumir os acontecimentos relevantes ocorridos ao longo da vida do Fundo e sobre os 

quais o Gestor teve conhecimento até a presente data. 

Este relatório foi elaborado somente para fins de discussão e deve ser visto apenas como um 

material de auxílio para a busca das melhores práticas de proteção dos interesses dos cotistas. Sendo 

assim este relatório é incompleto e deve ser considerado apenas em conjugação com o briefing oral 

fornecido pelo Gestor, bem como com leitura cuidadosa do regulamento e demais documentos 

obrigatórios do Fundo.  

Nem este relatório, nem qualquer parte de seu conteúdo podem ser divulgados, utilizados, 

citados, distribuídos, reproduzidos, copiados ou mencionados para qualquer outra finalidade que não 

o uso previsto acima, sem o consentimento prévio e por escrito do Gestor. 

Nós não fazemos, nem faremos, expressa ou implicitamente, qualquer declaração ou 

daremos qualquer garantia com relação à completude de tais informações ou documentos e nada neste 

material é ou deve ser considerado como uma declaração, seja com relação ao passado, presente ou 

futuro. 

Não existe garantia de rentabilidade para o Fundo, sendo certo que a rentabilidade obtida no 

passado não representa garantia de resultados futuros. Os investimentos em fundos não são 

garantidos pela GRAPHEN ou por qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, pelo fundo garantidor de 

crédito – FGC.  

Este material não é parte de um processo de due diligence e não deve ser considerado como 

tal. Este Relatório de Avaliação não deve ser considerado como uma recomendação, entendimento, 

parecer ou opinião, implícita ou não, sobre qualquer aspecto relativo ao Fundo. Este material não 

constitui publicidade sobre o Fundo, oferta ou solicitação de venda ou compra de quaisquer títulos ou 

valores mobiliários. 
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Eventos ocorridos até o maio/2022 

Neste item do relatório serão relatados os principais eventos ocorridos no fundo GGR PRIME I FIDC 

durante os primeiros meses de 2022 até maio. 

 
Rentabilidade no período: 
 

O fundo registrou no mês de abril/2022 um resultado positivo de 0,82%, fechando com o valor 

de cota a R$ 737,1328215370 e Patrimônio Líquido de R$ 139.610.857,68. 

OBS: A Administradora ainda não disponibilizou à Gestora as carteiras diárias de maio/2022, 

por isso não foi possível informar o valor da cota e do patrimônio do fundo nesse período.   

 

Amortizações e recuperação de garantias 

Como track record, desde início da Gestão da Graphen Investimentos até a data atual, já foi 

possível realizar pagamentos de uma amortização de R$ 6 milhões e a perspectiva é que ocorra ainda 

duas amortizações de R$ 6 milhões ainda em 2022, sendo a primeira ainda em julho de 2022. 

Vale destacar que, devido ao plano de ação estratégico da Graphen, foi possível a alienação 

de ativos no montante superior a R$ 4 milhões ao Fundo e, provavelmente, de, no mínimo, mais R$ 7 

milhões serão adicionados ao caixa do fundo até final de 2022. Ainda, é possível que esse valor 

aumente, visto que estamos levando em consideração apenas os contratos atuais firmados pelo fundo, 

como RBDU e North Boulevard, demonstrando que é possível realizar amortizações pela venda de 

ativo, diferente das antigas amortizações que eram resultado da “queima” do caixa do fundo (venda 

de Títulos Públicos etc.) 

 

Garantias recuperadas à operação 

Já na primeira semana de Gestão, a Graphen tinha como foco a precificação correta dos 

ativos, além de atuar ativamente na recuperação e execução das garantias das operações. 

Em cada ativo houve uma peculiaridade, porém precisaríamos agir com urgência, visto que 

percebemos que algumas negociações não tão vantajosas estavam prestes a serem efetivadas e 

algumas garantias prestes a serem perdidas. 

A estratégia teve mais esforços aplicados na recuperação das garantias. Estratégia que já se 

mostrou benéfica logo nos primeiros meses. 

Como citado acima, o Fundo vê o período os primeiros 5 meses do ano como muito exitosos, 

dado que foi adicionado para o Fundo mais de R$ 90 milhões em garantias, sendo 70% desse valor pela 

garantia adicionada ao processo da operação debenture GBX TIETE II e 30% via garantia recuperada 

na CCI MARLUC. 
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Essa recuperação foi justamente um reflexo do movimento de identificação e mapeamento 

de todas as garantias dos ativos do fundo. Neste, uma garantia estava 100% comprometida, 

demandando um intenso e rápido trabalho para sua recuperação. Desta forma, a Graphen logrou êxito 

em recompor as seguintes garantias: 

i. Garantia Deb. GBX TIETÊ II (Osasco/SP): aproximadamente R$ 73 milhões 

ii. Garantia CCI Marluc (Maringá/PR):  aproximadamente R$ 20 milhões  

 

Adequação da carteira do Fundo 

Como foi dito, o Gestor também teve uma atuação maior na adequação da carteira, 

buscando entender os valores justos de cada uma das operações, tanto das operações com garantias 

recuperadas, quanto nas operações com garantias perdidas. 

Para contextualizar e falar a situação macro do fundo, em outubro de 2021 foi realizada uma 

amortização aos cotistas, totalizando R$ 6.000.000,00, conforme já era previsto e sinalizado pelo 

gestor.  

Posterior a isso, a Graphen atuou em conjunto com a Administradora do Fundo para ajustar 

várias informações da carteira do fundo, sendo dos imóveis, das garantias ou operacionais e caixa. 

Entre eles: os valores a identificar. Todos os valores que entram na conta do fundo, seja conta 

corrente Bradesco ou CM Capital, devem ser devidamente identificados como proveniente de alguma 

operação, porém no início da gestão Graphen, em meados de julho de 2021, os valores creditados na 

conta do Fundo sem contrapartida superavam R$ 5.000.000,00. Sobre isso, a Graphen fez um trabalho 

minucioso, reduzindo este limbo de valores na carteira, aproximadamente R$ 3.000.000,00 já estão 

identificados. 

São valores provenientes de operações como a venda de 49 lotes de RBDU, venda de 

unidades MAXCASA, recebimentos de processos como GBX e outros. 

O trabalho mais importante e o que resultou no impacto negativo observado na carteira 

de fechamento do mês de janeiro de 2022, diz respeito à precificação dos ativos, que tinham valores 

defasados e precisavam ser atualizados. Trata-se de um trabalho de responsabilidade da 

Administradora do Fundo, contudo, devido às especificidades dos ativos, sendo este um Fundo em 

liquidação com ativos inadimplidos e em recuperação por via judicial, é comum que o Gestor trabalhe 

em conjunto e guarneça a administradora de documentos e informações para que ela possa atuar 

neste sentido. 

Por isso, a Graphen atuou para apresentar à Administradora documentos e informações que 

demonstraram a situação dos ativos do Fundo, sendo que, especialmente os seguintes impactaram na 

atualização da precificação: 
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- “Marluc”: quando do início da gestão pela Graphen estava sem nenhuma garantia, próximo 

ao vencimento ordinário, potencialmente vencido antecipadamente, portanto, tendendo a uma PDD 

de até 100%. Contudo, diante da rápida atuação da Graphen, não há mais conjuntura que leve a PDD 

de 100% sobre este ativo, já que por meios judiciais obteve-se a recuperação das garantias, 

recompondo a segurança sobre a possibilidade de recuperação do crédito. Atualmente o imóvel que 

está precificado em R$ 20.702.287,50 possui PDD no montante de R$ 1.291.877,89, resultando em um 

ativo de R$ 19.410.409,61; 

- “Quartier”: o trabalho realizado pela Graphen assim que assumiu a gestão do Fundo restou 

por esclarecer que o ativo havia perdido toda sua garantia que inicialmente não havia sido 

devidamente constituída, por não ter havido o registro da alienação fiduciária na matrícula dos 

imóveis, e depois por não ter havido a averbação da ordem de arresto judicial dos imóveis em suas 

matrículas. A precificação da CCI de Quartier, antes precificada em R$ 6.494.121,49, passa a ser R$ 

0,00 (100% de PDD). 

- “North Boulevard”: ao assumir a gestão do Fundo, a Graphen se deparou com um problema 

burocrático de recepção dos imóveis dados em pagamento parcial da dívida deste ativo, tomou 

providencias e solucionou, efetivando a transferência de propriedade ao Fundo, levando a necessidade 

de um ajuste na sua precificação. Na precificação anterior, considerava o valor da dívida apenas no 

valor de R$ 13.483.522,97. Agora a precificação já visualiza os imóveis transferidos ao fundo na dação 

em pagamento, no valor de R$ 13.483.522,97 somado com a dívida residual atualizada em R$ 

4.928.000,00, contribuindo positivamente a carteira; 

No geral, foi possível chegar em uma carteira mais próxima a realidade, pois considera o valor 

justo de alguns ativos que foram reajustados para baixo, porém com imóveis que não estavam 

conciliados.  

De acordo com o a evolução dos processos judiciais e da venda dos ativos, conseguiremos 

ajustar ainda mais a carteira, até chegarmos a um valor mais próximo possível da realidade. Afinal o 

trabalho de precificação dentro de uma administradora fiduciária é justamente tentar chegar o mais 

perto possível do valor justo de qualquer ativo. 

Após a nova precificação na carteira do fundo em fevereriro2022, foi possível identificar uma 

redução de -4,15% do Patrimônio Líquido. Ainda assim, alguns outros detalhes podem ser relevantes 

para a compreensão total dos ativos do fundo, prestadores de serviço e Devedores, por isso 

deixaremos atualizações sobre todos os ativos mais abaixo, ainda neste relatório.  

 

Atualização dos Eventos Ocorridos nos Ativos  
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1.1. NORTH BOULEVARD 

O empreendimento residencial North Boulevard foi desenvolvido por SPE controlada 

integralmente pela CICON, uma construtora da própria cidade de Ilhéus/BA, onde o empreendimento 

está localizado. Foi lançando em maio de 2015. 

O empreendimento está pronto e conta com 15 pavimentos, sendo uma cobertura e uma 

garagem com 170 vagas; 124 apartamentos; 6 lojas situadas no terreno do empreendimento, porém 

em estrutura física segregada. O público-alvo é a classe média e média-alta. 

Do total de 124 unidades, 6 unidades foram permutadas na aquisição do terreno, restando, 

portanto, 118 para a SPE. 
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Segue algumas informações históricas do ativo no fundo: 

 

As obras do empreendimento foram finalizadas, porém, a North Boulevard deixou de realizar 

o pagamento do principal e juros conforme previsto na escritura de emissão das debêntures, diante 

disso, procuraram o Fundo com o propósito de propor um acordo para pagamento parcial da dívida. 

As partes chegaram a um consenso e o Fundo recebeu a propriedade de 45 unidades dentre 

os imóveis alienados fiduciariamente pelo valor de R$ 13.483.522,97 como pagamento parcial da 

dívida. Isto ocorreu em abril de 2021. 

A dação em pagamento teve os seguintes detalhes. 45 imóveis foram dados em dação em 

pagamento e desses, 35 imóveis estavam alienados para operação e outros 10 vieram do estoque da 

construtora, totalizando o valor R$ 13.483.822,92 em imóveis (data base: 16/04/2021), e sobrando o 

saldo remanescente (saldo devedor pos dação) de R$ 7.930.958,25. 
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Ocorre que a transferência desses imóveis para o fundo estava demorando mais que o 

previsto, e isso foi constatado pela Graphen ainda nos primeiros dias como gestora do Fundo. 

Percebemos que a Prefeitura, especificamente a área de transferência de imóveis e 

pagamento de custas (ITBI/ITIV e IPTU) cometia erros triviais como emissão de boletos com 

duplicidade, dificuldade de comunicação via meios remotos (e-mails e telefone) e nenhuma conversa 

com o cartório local, o que vem necessitando total intermédio da Graphen no assunto.  

Já o cartório pecava excessivamente na comunicação. Como exemplo, a entrega de um 

documento ao RGI de Ilhéus/BA, que o cartório deveria ser analisado em até 30 dias e informar se 

estava “de acordo” ou se havia alguma exigência, era respondido com prazo acima de 60 dias.  

Outra dificuldade encontrada foi reunir os documentos físicos/originais para a operação de 

registro. Ao final de agosto de 2021, a Graphen teve acesso, finalmente, aos termos de baixa de 

alienação fiduciária elaborados e assinados pela FINAXIS. Ocorreu que não havia informação sobre 

onde esses documentos estavam, e após uma conversa com todas as partes, foi possível identificar 

que esse ainda estava em posse do antigo gestor. Esse termo é necessário para baixar as alienações 

fiduciárias dos imóveis e dar a posse definitiva ao Fundo destes imóveis. 

A Graphen conseguiu finalizar o processo de transferência dos imóveis dados em pagamento 

no mês de dezembro de 2021, de forma que agora eles já estão sendo comercializados, revertendo 

valores para o Fundo. 

Por outro lado, já estão adiantadas as conversas com os advogados para ajuizamento da ação 

de execução do valor remanescente da dívida, o que só estava aguardando a finalização da 

transferência. 

Vale destacar que o ano de 2022 iniciou com conversas com possíveis parceiros interessados 

em intermediar a venda das unidades do fundo, onde a empresa BOA VISTA foi escolhida. 

Assim, iniciaram as pesquisas e análises de equipe de corretores, análises de minutas de 

contrato de compra e venda, pesquisas de preço etc. e foi possível desenhar uma tabela bastante 

interessante. Vale lembrar que os valores podem ser modificados a qualquer momento pelo Gestor, 

que buscará sempre o melhor preço possível dentre os valores de mercado. 

A oferta dos imóveis para o público iniciou no dia 25 de fevereiro e, atualmente, o fundo já 

recebeu 20 propostas, onde 13 já foram aceitas com contrato assinado e Entrada pagas ao Fundo, 

conforme podemos verificar abaixo: 

 

Relatório GGR PRIME (0384528)         SEI 03.99.00000043/2022.48 / pg. 15

http://www.grapheninvestimentos.com.br/
mailto:ri@grapheninvestimentos.com.br
mailto:gestao@grapheninvestimentos.com.br


 

 

RELATÓRIO DE GESTÃO 
LME REC MULTISETORIAL IPCA FIDC 

Avenida das Nações Unidas, 8501 17º andar 
Eldorado Business Tower I Pinheiros 
São Paulo I SP     11 3434 6454 

RELATÓRIO DE GESTÃO 
GGR PRIME I FIDC 

WWW.GRAPHENINVESTIMENTOS.COM.BR 
 

ri@grapheninvestimentos.com.br 
gestao@grapheninvestimentos.com.br 

 

8 

 

 

No total, as propostas acima representam mais de R$ 3,5 milhões de receita para o Fundo 

Estamos com um trabalho bastante ativo nessa frente, na tentativa – e acreditamos ser 

possível – de alienar todos os imóveis deste empreendimento dentro do ano de 2022. 

 

1.2. GRUPO TEIXEIRA & HOLZMANN (RBDU e EUROWAN) 

1.2.1. RBDU ARAÇATUBA 

Instrumento:  Debênture 

Emissor:  RBDU – Araçatuba Empreendimentos Imobiliários SPE S/A; 

Garantidores:  Teixeira & Holzmann Ltda., Marcos Fabian Holzmann e Ivana Teixeira 

Holzmann 

Valor da Emissão: R$ 12.500.000,00 

Prazo Total:  36 meses 

Data da Emissão: 24 de junho de 2015 

Vencimento:   24 de junho de 2018 

Remuneração: IPCA + 10% ao ano. 

Garantias:  (i) Cessão Fiduciária de Direitos Creditórios  

(ii) Alienação Fiduciária de Cotas 

(iii) Alienação Fiduciária de Ações da Emissora 

(iv) Alienação Fiduciária de Imóveis 

(iv) Fundo de Reserva  

(v) Fundo de Obras 

(vi)Fiança: de Marcos Fabian Holzmann e Ivana Zelinda Teixeira 

Holzmann 

 

EMPREENDIMENTO UNIDADE PROPOSTA STATUS ATO PAGO

North Boulevard 201 309.000,00R$                    Ato Pago 31.000,00R$                    

North Boulevard 302 278.000,00R$                    Ato Pago 100.000,00R$                  

North Boulevard 403 220.000,00R$                    Ato Pago 100.000,00R$                  

North Boulevard 608 239.000,00R$                    Ato Pago 23.900,00R$                    

North Boulevard 705 315.000,00R$                    Ato Pago 31.500,00R$                    

North Boulevard 907 240.000,00R$                    Ato Pago 24.000,00R$                    

North Boulevard 1001 330.000,00R$                    Ato Pago 50.000,00R$                    

North Boulevard 1004 255.000,00R$                    Ato Pago 25.510,45R$                    

North Boulevard 1101 330.000,00R$                    Ato Pago 55.000,00R$                    

North Boulevard 1202 330.000,00R$                    Ato Pago 33.000,00R$                    

North Boulevard 1402 345.000,00R$                    Ato Pago 34.500,00R$                    

North Boulevard 1408 270.000,00R$                    Ato Pago 27.000,00R$                    

North Boulevard 1502 345.000,00R$                    Ato Pago 180.000,00R$                  
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A operação é constituída por Debentures de emissão da RBDU – Araçatuba 

Empreendimentos Imobiliários SPE S.A., sendo que a escritura de emissão das debentures foi 

devidamente constituída, assim como seus dois aditivos posteriores, portanto, formalmente bem 

celebrada. 

As garantias da operação são: a alienação fiduciária de ações de quotas da empresa Teixeira 

& Holzmann Ltda., alienação fiduciária de ações da própria RBDU, alienação fiduciária de Imóvel 

(matrícula nº 90.032 e seus desmembramentos), cessão fiduciária de recebíveis de unidades já 

comercializadas do próprio empreendimento e fiança dos Srs. Marcos Fabian Holzmann e Ivana 

Zenlinda Teixeira Holzmann. As garantias foram devidamente formalizadas e registradas. 

Importante destacar que apenas um ano após a emissão das debentures, em 22 de julho de 

2016, a emissora buscou a celebração de um primeiro aditivo para recompor o fluxo de vencimento, 

adiando de 24 de junho de 2018 para 24 de abril de 2019, reajustando o spread da operação de 10% 

para 12% a partir de 25 de agosto de 2016. Este primeiro aditivo permitiu ainda, explicitamente, que 

os recursos da conta vinculada pudessem ser movimentados pelo credor para pagamento de 

obrigações de outra operação do mesmo Grupo, qual seja, Eurowan. O segundo aditamento, assinado 

em 31 de março de 2017, previu apenas a possibilidade de nova cessão de direitos creditórios em 

garantia da operação. 

Foi apenas em 04 de abril de 2016 que foi registrada na matrícula mãe do empreendimento 

a alienação fiduciária garantia das debentures, sendo que ela abrangia inicialmente 105 lotes. Em 14 

de agosto de 2017 foi averbado na matrícula o primeiro aditamento à Alienação Fiduciária, 

acrescentando uma matrícula à garantia, bem como, para retificar as características da dívida, então 

alteradas. 

Do valor total da emissão, uma parte foi utilizada para pagar prestadores de serviços e aqui 

chama muito atenção o fato de que a empresa estruturadora da emissão é a própria GGR – GBX Gestão 

de Recursos Ltda., gestora do fundo à época. O valor pago foi de R$ 1.125.000,00. Trata-se de uma 

prática irregular que pode levar ao desvirtuamento do negócio com prejuízo para o Fundo. 

Atualmente o Fundo vem acompanhando o pagamento parcelado referente aos 49 lotes 

vendidos a Dádiva Imobiliária, que será compreendido mais à frente neste relatório, porém, continua 

na execução de cobrança uma vez que estas penhoras não foram suficientes para satisfazer a dívida. 

Além dessas, a Graphen tem desenhado estratégias afins de alcançar outros imóveis e acordos com 

devedora, que possui dívida atualizada R$ 29.306.391,41, contando com os honorários advocatícios.  

 

1.2.1.1. Demandas judiciais. 

a. Ação de Execução de Título Extrajudicial 
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A RBDU deixou de efetuar o pagamento de parcelas devidas de juros e amortização em 2018, 

pelo que, após deliberação em assembleia de debenturistas, resultou na notificação da emissora para 

que efetuasse o imediato pagamento sob pena de vencimento antecipado da dívida. 

A RBDU não efetuou o pagamento e, por isso, foi declarado o vencimento antecipado da 

dívida, com o ajuizamento de ação de execução de título extrajudicial em dezembro de 2018, para 

cobrança da dívida então atualizada em R$ 18.912.077,63. 

Foi apenas em agosto de 2019, após uma discussão judicial com o Juízo onde tramita a ação 

sobre a validade da citação dos executados, que os advogados do Fundo pleitearam a penhora de 54 

imóveis em nome dos executados, 18 em nome dos executados em condomínio com a Loteadora Santa 

Fé SS Ltda. e Eurowan Incorporações Imobiliárias SPE S.A., além de outros 54 imóveis em nome dos 

executados em condomínio com a RFP Empreendimentos Imobiliários Ltda. 

Contudo, foi só em outubro de 2019 que o Juízo finalmente autorizou a penhora de imóveis, 

limitando a 113 lotes do empreendimento desenvolvido pela RBDU, afirmando que só após a avaliação 

destes é que se poderia decidir sobre a penhora de outros, para evitar excessos. No entanto o cartório 

de registro de imóveis apresentou uma devolutiva informando que não seria possível efetuar a 

penhora de alguns imóveis, já que já não estavam mais em propriedade da RBDU, assim, o Juízo 

retificou a ordem para penhorar 101 lotes. 

Destes 101 lotes, sobre 60 a penhora recai sobre apenas 1% do imóvel, já que esta é a cota 

parte de propriedade da RBDU, os outros 99% são de propriedade da RFP Empreendimentos 

Imobiliários Ltda (“RFP”), empresa que era proprietária dá gleba e, portanto, permutante de lotes. 

Quando da penhora destes imóveis, em fevereiro de 2020, os executados compareceram aos 

autos apresentando uma exceção de pré-executividade, defesa por meio da qual pretendem anular a 

execução, por suposta invalidade do título (debentures). 

Os advogados do Fundo trabalharam em uma impugnação, demonstrando o total 

descabimento das razões apresentadas pelos executados e em junho de 2020 o Juízo rejeitou a 

exceção de pré-executividade.  

Neste interim, entre a propositura da exceção de pré-executividade e a decisão rejeitando a 

mesma, o terrenista do empreendimento, a RFP, que também é anuente da Alienação Fiduciária dos 

imóveis do empreendimento em garantia da operação, procurou o Fundo para propor uma 

negociação. Concomitantemente, a RFP ajuizou uma ação contra a RBDU visando obter tutela judicial 

para administrar o empreendimento, receber os valores dos adquirentes oriundos dos lotes 

comercializados e a serem comercializados, bem como, autorização para vende-los. O pedido foi 

deferido. Contudo, em razão dos direitos do Fundo decorrentes da própria operação e das penhoras 

obtidas no processo, havia um potencial conflito de interesses entre o Fundo e a RFP, mas, também 
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havia um interesse em comum, a finalização do empreendimento, isso porque esta seria a única forma 

de ambos recuperarem seus investimentos. 

O Fundo financiou a RBDU com dinheiro, já a RFP com o terreno do imóvel. Assim, as partes 

chegaram a um acordo que consiste no seguinte: 

• O Fundo reconheceu e concordou que a fração dos recebíveis da RBDU correspondente a 

72,10% do total dos recebíveis, os quais estavam integralmente cedidos em garantia da 

operação fossem destinados para a conclusão das obras, destinados a uma conta 

vinculada; 

• A regra acima era válida para todos os lotes remanescentes do empreendimento, exceto 

para os que haviam sido cedidos à RFP e os que haviam sido alienados fiduciariamente 

ao Fundo; 

• A RFP renunciou aos seus 99% dos imóveis dados em alienação fiduciária ao Fundo, os 

quais já estavam com o 1% de propriedade da RBDU penhorados na ação de execução do 

fundo; 

• O fundo deve dar quitação parcial da dívida cobrada em sua ação contra a RBDU no exato 

valor dos imóveis adjudicados, ou seja, os 60 imóveis penhorados que eram originalmente 

garantias da operação via alienação fiduciária; 

• Após o término das obras o fluxo de recebíveis deveria voltar ao status original (cedidos 

ao Fundo); 

• A RFP deveria apresentar os relatórios mensais de despesas e evolução da obra, 

quinzenalmente os relatórios de prestação de contas com relação às unidades que foram 

comercializadas, o relatório dos valores que foram obtidos junto à instituição financeira 

e relatório que comprove a destinação deste recurso, sob pena de suspensão do acordo; 

 

O acordo foi homologado pelo Juízo em maio de 2020 e a avaliação dos imóveis penhorados 

na ação de execução foi homologada em 18 de setembro de 2020, resultando como valor total dos 

imóveis R$ 31.966.384,96 inclusos os honorários advocatícios de sucumbência. 

No total, o Fundo alcançou 60 lotes da RBDU através de uma penhora sobre os imóveis que 

eram garantia da operação, sendo que 06 desses foram utilizados para pagamento dos Sucumbência 

devida aos advogados da causa, o Escritório Vernalha Pereira, sobrando 54 lotes para o Fundo no valor 

de R$ 14.519,772,61. 

A venda desses foi dívida em i) uma venda de 49 lotes para uma corretora de imóveis local e 

ii) venda de 05 lotes “avulsos”.  
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Em abril/2021, o fundo negociou 49 lotes para venda a um investidor local de Araçatuba, a 

Corretora Dádiva. A negociação dos 49 lotes consistia com o valor total de R$ 10.102.359,60, e 

atualmente o fluxo está dessa forma: 

 

 

Vale a pena destacar que, até o final do mês de janeiro, R$ 800.434,00 foi antecipado da 

parcela que vence em 27/02/2022, tendo o saldo a pagar de R$ 806;694,43 (valor atualizado em 

09/02/2022). 

Concomitante a isso, em maio, 05 lotes foram vendidos avulsos. Todos eles foram quitados 

e estão em processo de transferência para o comprador final. Em anexo há uma lista com os 54 lotes 

adjudicados pelo fundo1.  

No curso do processo há uma discussão proposta pela RFP sobre o valor remanescente da 

dívida, sendo que no mês de setembro de 2021 os advogados do Fundo propuseram um recurso de 

embargos de declaração para sanar equívocos de uma decisão judicial que havia considerado 

parâmetros errados para definir qual era o valor remanescente. O Juízo rejeitou o recurso, mantendo 

a decisão. 

No mês de outubro de 2021 os advogados do Fundo apresentaram um recurso de Agravo de 

Instrumento visando a reversão da decisão junto ao Tribunal de Justiça do Estado de São Paulo. 

O processo sofre atrasos em decorrência de inúmeras manifestações de terceiros 

adquirentes de imóveis do empreendimento pedindo a liberação do gravame que recai sobre os 

imóveis. No mês de fevereiro de 2022, em razão deste grande número de Embargos de Terceiros 

propostos o Juízo despachou indicando que dará sequência a análise dos pedidos na ação de execução 

apenas após a análise dos Embargos de Terceiros. 

Desde fevereiro até maio de 2022 alguns Embargos de Terceiro já foram julgados, sendo que, 

nos casos em que há a necessidade, por haver possibilidade de direito para o Fundo, os advogados 

apresentaram recursos. No entanto, ainda há processos em aberto, aguardando julgamento.  

 

 
1 ANEXO – Lista de imóveis adjudicados pelo Fundo (RBDU). 

Data Valor Taxa Status

Comissão 606.141,58        - PAGO

Ato 593.858,42        - PAGO

20/07/2021 1.600.000,00    - PAGO

27/10/2021 1.302.359,60    IPCA + 3%aa PAGO

27/02/2022 1.500.000,00    IPCA + 3%aa PAGO PARCIALMENTE

27/06/2022 2.000.000,00    IPCA + 3%aa EM ABERTO

27/10/2022 2.500.000,00    IPCA + 3%aa EM ABERTO
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b. RFP Empreendimentos Imobiliários Ltda. 

Ao assumir a gestão do Fundo, a Graphen logo se deparou com uma surpresa negativa sobre 

a relação do Fundo com a RFP. Não há nenhuma informação de que os antigos gestores tenham 

acompanhado de perto a conclusão do acordo com a RFP, ou seja, não acompanharam, nem exigiram 

os relatórios devidos pela RFP para verificar se estavam dando a correta destinação aos recursos 

decorrentes da venda de unidades. 

Insatisfeita com os relatórios então disponibilizados, os quais não possuíam nem mesmo uma 

formatação compreensível, a Graphen tentou contato direto com a RFP para se apresentar a cobrar o 

envio de relatórios históricos sobre a evolução das obras e vendas de unidades. Contudo, a RFP ignorou 

por completo nossas tentativas. 

Em outra via, a RFP apresentou petições nos autos da execução alegando que a dívida da 

RBDU com o Fundo estaria quitada pela adjudicação dos imóveis, o que motivou a apresentação de 

um cálculo explicativo ao Juízo sobre a existência de saldo remanescente. 

Portanto, a Graphen compreende que existem indícios de que a RFP pode ter se apropriado 

de recursos indevidamente, especialmente vendendo imóveis e não destinando os valores para uma 

conta vinculada, para a obra e menos ainda para o Fundo. Com isto, enviamos uma notificação 

extrajudicial para a RFP com o objetivo de que cumprissem com a obrigação de, no mínimo, 

apresentassem os relatórios devidos para checagem, mas não houve resposta. 

No mês de janeiro de 2022 os advogados do Fundo trabalharam na extração de matrículas e 

elaboração de um estudo para propor uma ação em face da RFP para que prestem contas sobre a 

execução das obras e venda de unidades, sendo que em breve a demanda deve ser proposta. 

O levantamento de informações resultou em um número gigantesco de documentos, os 

quais foram organizados, catalogados e analisados ao logo do mês de fevereiro de 2022, possibilitando 

chegar à conclusão de que há indícios de desvios/fraudes cometidas pela RFP quando da venda de 

algumas unidades do empreendimento por preços subfaturados para empresas de seu próprio grupo 

econômico.  

Sobre as conclusões deste levantamento foi elaborada uma ação protocolada em março de 

2022, através da qual se pretende obter a condenação da RFP à prestação de contas sobre a evolução 

das obras e administração da venda de unidades.  

No mês de abril de 2022 a RFP foi intimada a se manifestar sobre o pedido de cumprimento 

de sentença apresentado pelo Fundo, contudo, perdeu o prazo processual, não apresentando sua 

manifestação quando lhe cabia. Após o fim do prazo se manifestou apresentando documentos 

unilaterais, alguns extratos bancários e informações, mas, tudo insuficiente.  
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1.2.2. EUROWAN 

Instrumento:    Debêntures – Eurowan Incorporações Imobiliárias SPE S/A 

Garantidores:  Teixeira & Holzmann Ltda., Marcos Fabian Holzmann e Ivana 

Teixeira Holzmann;  

Valor da Emissão:  R$ 12.000.000,00;  

Prazo da Emissão:  36 meses; 

Data da Emissão:  30 de setembro de 2014; 

Vencimento:    30 de setembro de 2017; 

Remuneração:   IPCA + 9,50% ao ano 

Prazo de Carência para Juros: Durante os primeiros 12 (doze) meses após a Data de Emissão, 

não haverá Pagamento dos Juros e de Parcelas de 

Amortização, devendo a Remuneração ser incorporada, 

mensalmente, no dia 30 de cada mês, ao Valor Nominal 

atualizado (“Prazo de Carência”). 

Pagamento de Juros:   O pagamento dos Juros da Emissão será realizado: (i) 

mensalmente, no dia 30 de cada mês, observado o Prazo de 

Carência de 12 (doze) meses; (ii) na Data de Vencimento; (iii) 

na Data de Vencimento Antecipado; ou, ainda, (iv) na data do 

Resgate Antecipado. 

Parcelas de Amortização: Após o término do Prazo de Carência, a Emissora deverá 

realizar, mensalmente, no dia 30 de cada mês, amortizações 

parciais do Valor Nominal atualizado, que deverão ocorrer em 

24 (vinte e quatro) parcelas mensais e consecutivas, com a 

última parcela de amortização na Data de Vencimento das 

Debêntures; 

Pagamento de Principal: Parcela única (bullet), ao término do prazo da Emissão (36 

meses) 

Garantias:  (i) Alienação Fiduciária de Cotas das cotas de emissão da 

Teixeira & Holzmann, atualmente detidas por Marcos Fabian 

Holzmann e Ivana Zelinda Teixeira Holzmann, cujo valor de 

mercado ou valor contábil deverá corresponder a 150% do 

valor total da dívida, na época da emissão. 

(ii) Alienação Fiduciária de Imóveis, em favor do Agente 

Fiduciário, em benefício do Debenturista, cujo valor de 
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mercado (venda forçada) corresponda a, pelo menos, a 150% 

do Valor Total da Emissão. 

(iii) Fiança de Marcos Fabian Holzmann e Ivana Zelinda Teixeira 

Holzmann 

 

O empreendimento Euro Royal é um loteamento fechado de altíssimo padrão, com arquitetura 

inspirada em cidades da Europa, tendo como modelo o Palácio de Versalhes e seus jardins e as 

principais arquiteturas da cidade de Bruges na Bélgica. O empreendimento possui área total de 

197.954,78 m² distribuída em 138 lotes, com área, em média, de 1.200 m², além de contar com toda a 

infraestrutura, sport center com academia de ginástica, piscina coberta e descoberta, quadras de tênis 

e poliesportiva, salão de festas, píer sobre o lado e espaço kids teens. 

Status:  Como a operação está inadimplente desde o vencimento da primeira parcela, o 

Fundo, além de tentar judicialmente cobrar a dívida, tem desenhado estratégias com foco em 

alcançar outros imóveis e acordos com a devedora, que possui dívida atualizada R$ 47.876.339,27. 

A operação é constituída por Debentures de emissão da EUROWAN, sendo que a escritura 

de emissão das debentures se encontra devidamente formalizada, contendo a assinatura de todas as 

partes, em 25 de setembro de 2014. 

Houve um aditamento à escritura de emissão de debentures em 19 de novembro de 2015, 

por meio da qual houve a prorrogação do vencimento de 30 de setembro de 2017 para 30 de setembro 

de 2018, alteração do spread para 12% ao ano a partir de 31 de março de 2016, além de ficar definido 

que em garantia à operação o Grupo Teixeira & Holzmann deveria constitui a cessão de 100% dos 

recebíveis de outro empreendimento, o RBDU, além de 30% dos recebíveis de qualquer venda de 

imóvel acima de R$ 300.000,00 realizados pelo Grupo Teixeira & Holzmann. Observa-se que este 

aditamento é muito semelhante ao celebrado na operação da RBDU, demonstrando como o Grupo 

Teixeira & Holzmann trata das duas operações sem distinção de pessoas jurídicas. 

Foi possível constatar que a alienação fiduciária em garantia das debentures foi devidamente 

formalizada e registrada na matrícula dos 15 imóveis, conforme prometido na escritura de emissão 

das debentures. Ainda, a fiança prestada pelos Srs. Marcos Fabian Holzmann, Ivana Zelinda Teixeira 

Holzmann foi devidamente constituída. 

Vale lembrar que os 15 lotes alienados superam os 23.000,00 m², resultando em boas 

possibilidades de liquidez, visto que alguns empreendimentos na região com o mesmo perfil estão 

ofertando o m² a valores próximos a R$900/m². 

Não foi possível confirmar a constituição dos demais instrumentos de garantia, ou seja, da 

alienação fiduciária de cotas da empresa e a cessão fiduciária dos recebíveis. 
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1.2.2.1. Demandas judiciais. 

a. Ação de Execução de Título Extrajudicial 

A Eurowan deixou de efetuar o pagamento de parcelas devidas de juros e amortização, por 

isso, após notificação exigindo o cumprimento, foi declarado o vencimento antecipado da dívida e 

proposta a ação de execução de título extrajudicial em dezembro de 2018 em face da Eurowan 

Incorporações Imobiliárias SPE S.A., Teixeira & Holzmann Ltda, Marcos Fabian Holzmann e Ivana 

Zelinda Teixeira Holzmann para a cobrança da dívida então atualizada de R$ 25.395.042,15. 

Os executados foram citados, mas inicialmente não apresentaram nenhum tipo de defesa, 

pelo que, em agosto de 2019 iniciaram-se os atos de busca e bloqueio de bens, primeiramente pelo 

BACENJUD o qual foi infrutífero. 

Em seguida, os advogados do Fundo pleitearam a penhora de uma série de imóveis onde os 

executados figuram como proprietários ao menos de uma parte, onde estão inclusos os imóveis dados 

em garantia através da alienação fiduciária ao Fundo. 

Insatisfeitos com a penhora, os executados apresentaram uma impugnação em 12 de 

novembro de 2019, alegando que os imóveis não poderiam ser penhorados e que o Fundo não poderia 

propor a ação de execução, pois, deveria seguir a Lei de Alienação Fiduciária, levando os imóveis 

alienados à leilão extrajudicial, resultando na quitação do débito dos executados. Os advogados do 

Fundo apresentaram resposta à impugnação, apontando o descabimento dos argumentos 

apresentados, bem como, pedindo ao Juízo a condenação dos executados ao paramento de multa por 

litigância de má-fé. Em março de 2020 o Juízo julgou improcedente a impugnação à penhora, dando 

sequência aos atos judiciais. 

A partir do momento em que as penhoras foram registradas, começaram a surgir nos autos, 

manifestações pedindo sua baixa, sob a alegação de que os imóveis já haviam sido vendidos a estes 

terceiros proponentes destas manifestações, de forma que, ao avaliar a veracidade das informações 

sobre a aquisição, através da análise dos contratos e comprovantes de pagamento, o Fundo foi 

liberando alguns imóveis penhorados para evitar sucumbência processual. 

O ato pendente no processo é a avaliação judicial dos imóveis, visto que os executados 

apresentaram uma suposta avaliação que não condizia com a realidade, supervalorizando os imóveis, 

de forma que os advogados do Fundo pleitearam ao Juízo a realização de uma perícia judicial para 

definir exatamente qual é o valor justo dos imóveis. 

Apesar de deferida, a perícia judicial ainda não ocorreu, em vista das dificuldades 

burocráticas da justiça. É necessário que seja enviada uma carta precatória (incidente processual) para 
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a comarca onde está localizado cada imóvel, para que o Juízo destas comarcas proceda com as medidas 

necessárias para a avaliação. 

No total são 45 imóveis, sendo 15 fruto das Garantias da Operação e outros 30 imóveis de 

propriedade da Eurowan, Sta. Fé e Teixeira Holzmann, que aguardam a avaliação e alienação de acordo 

com o que foi expedido no dia 26 de março de 2021 (Processo Digital nº: 1125119-18.2018.8.26.0100). 

Em setembro de 2021, o Juízo determinou que os Executados apresentassem manifestação 

sobre a petição do Fundo que tratou da retificação da carta precatória para avaliação de imóveis e 

retificação do termo de penhora. No mesmo mês a Eurowan protocolou petição apontando que os 

bens imóveis penhorados somariam um valor de avaliação suficiente para garantir a dívida, pedindo o 

indeferimento do pedido de penhora de outros imóveis e que o valor do débito apontado pelo Fundo 

está equivocado. 

O processo sofre com lentidão em razão de manifestações de terceiros interessados em 

baixas de gravames oriundos deste processo. 

No mês de janeiro de 2022 o Juízo proferiu uma decisão com o objetivo de “sanear” o 

andamento do processo, por meio da qual analisou diversos pedidos que estavam pendentes, que 

resumidamente foram decididos favoravelmente ao Fundo. Por meio desta decisão finalmente 

ordenou a expedição de carta precatória para avaliação dos imóveis penhorados – ato necessário para 

qualquer medida expropriatória – e ordenou a penhora de novos imóveis. Contudo, os advogados 

notaram que, mais uma vez, a Juíza errou ou não mencionar na decisão algumas matrículas que 

precisam ser avaliadas por meio de carta precatória. Por esta razão apresentaram recurso de Embargos 

de Declaração. 

Após conceder prazo para que os executados apresentassem suas manifestações sobre o 

recurso, o Juízo proferiu em março de 2022 sua decisão, retificando a decisão anterior no sentido do 

que foi requerido pelos advogados do Fundo. Decisão quanto a qual os executados apresentaram 

recurso de Agravo de Instrumento. 

Ao longo dos meses de abril e maio de 2022 os advogados do Fundo diligenciaram junto ao 

Juízo e Cartório Judicial com a finalidade de ver expedida a carta precatória para avaliação dos bens 

imóveis penhorados, bem como, sua expropriação. No entanto, infelizmente, o processo está 

tramitando numa vara judicial notoriamente lenta e ineficiente da cidade de São Paulo, sendo que a 

melhor das expectativas é de que até o fim do mês de maio 2022 os documentos sejam expedidos. 
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1.3. OPERAÇÕES NEGOCIADAS COM A JI DE MOURA 

A JI de Moura Participações EIRELI se apresentou à Graphen como um parceiro do Fundo 

para solução de duas operações (MAXCASA e DLL MACAÉ) que, inadimplidas, resultaram em dação em 

pagamento através dos imóveis dos próprios empreendimentos.  

A solução consistia na JI DE MOURA realizar a venda das unidades e o fundo teria uma 

remuneração fixa por unidade e correção via IGP-M. Assim como esta suposta parceria poderia sugerir, 

os instrumentos firmados com a referida empresa apontam uma estrutura de negócio ineficiente, que 

vinha sendo repactuada com frequência em caso de inadimplência, uma vez que não previa fluxo de 

pagamento caso não haja venda de unidades. Na prática, os negócios celebrados são uma espécie de 

consignação travestida de venda. 

A JI de Moura é uma empresa que passou a fazer negócios com o Fundo por intermédio da 

antiga gestora. Segundo o próprio José Ivanir de Moura (titular da empresa) afirma em reuniões, que 

os sócios da antiga gestora e ele possuem uma relação próxima. 

Os documentos das operações, por uma análise inicial da Graphen, apontam para uma 

relação desfavorável ao Fundo, a qual, aparentemente não se justifica. 

Vejamos: 

 

1.3.1. MAXCASA 

O Empreendimento MAXHAUS Praia Brava, Itajaí/SC, é um empreendimento com 03 torres, 

sendo constituído por 04 apartamentos por andar de 70 m² e um apartamento duplex na cobertura, 

no 20° andar (140m²). Localizado à beira da Avenida Osvaldo Reis, na Praia Brava, foi concebido para 

investidores e público jovem, dado seu projeto de 70m² no tipo Loft. 

Em relação à evolução da operação adquirida pelo fundo, já no ano seguinte à aquisição, 

após notificação do agente fiduciário da operação quanto a inadimplência pecuniária e não pecuniária, 

e buscando regularizar a operação, foi acordado com a Emissora e aprovado em assembleia no dia 

28/07/2017, a dação em pagamento que incluiria receber os imóveis que constituíam a garantia 

(alienação fiduciária de imóveis) no valor total de R$ 22.000.000,00 em imóveis, com a entrega de 74 

apartamentos do empreendimento. Média de R$ 297 mil por apartamento. 

Após o recebimento destes apartamentos pelo fundo, a JI de Moura efetuou a compra de 67 

destes apartamentos por R$ 14.856.124,80. 

As condições do negócio, que foram alteradas por sucessivos aditamentos, previam 

inicialmente o pagamento em 12 parcelas quadrimestrais iguais. Contudo, as três primeiras parcelas 

deveriam ser pagas em até 90 dias e venceria a última parcela 19 de novembro de 2022. O fluxo 

definido no instrumento original não foi cumprido, e, sucessivamente foram sendo firmados aditivos 
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que demonstravam não cumprimento. O último aditivo (sétimo) foi firmado em 22 de julho de 2020, 

prevendo o seguinte fluxo de pagamento: 

Data Valor 

30/09/2020 R$ 104.633,04 

30/11/2020 R$ 300.000,00 

01/01/2021 R$ 500.000,00 

30/03/2021 R$ 1.072.613,16 

30/07/2021 R$ 1.072.613,16 

30/11/2021 R$ 1.072.613,16 

30/03/2022 R$ 1.072.613,16 

30/07/2022 R$ 1.072.613,16 

30/11/2022 R$ 1.072.613,16 

Total R$ 7.340.312,00 

 

Sobre as parcelas do fluxo ainda deveria incidir a correção pelo IGP-M. 

Ocorre que dos 67 imóveis iniciais, os aditivos foram excluindo e incluindo unidades, um vai 

e vem frenético, de forma que o último documento reflete a venda de 38 imóveis, sendo que os demais 

retornaram para o Fundo, ou seja, 29 unidades, o que justifica a redução do valor devido. Constatamos, 

também, um pagamento parcial de R$ 2.784.495,69 em benefício do Fundo. 

O acordado era que, havendo o pagamento das parcelas do fluxo, os imóveis seriam 

transferidos para a JI de Moura até o limite do valor mínimo estabelecido entre as partes (R$ 

231.869,53), isso é, seriam liberados tantos imóveis quanto suficientes para corresponder ao valor 

recebido pelo Fundo. Outra possibilidade de transferência dos imóveis seria o pagamento 

extraordinário do valor mínimo de um imóvel. 

Contudo, o que a Graphen apurou, depois de uma dificuldade descomunal para receber ou 

obter informações sobre o negócio, foi a existência de diversos pontos de inadimplência contratual. A 

realidade é que a explicação sobre o contrato fica até prejudicada pela sua ineficiência prática, pois, a 

operação segue um caminho paralelo onde a conta vinculada onde deveriam ser recebidos os valores 

das unidades comercializadas é raramente utilizada, o pagamento das parcelas do fluxo está atrasado, 

a alienação fiduciária prevista no documento original nunca foi constituída, a JI de Moura comercializa 

em nome do Fundo, recebe em nome próprio e não repassa os valores ao Fundo. Além disso, 

aparentemente, apesar das repactuações, nunca foi atualizado o valor da dívida. 
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Após a apuração da Graphen quanto as inadimplências pecuniárias e não pecuniárias, foi 

feita uma reunião com o proprietário da JI de Moura, onde fizemos vários questionamentos sobre a 

operação. 

Finalmente, após cobranças da parte do Fundo e justificativas pouco criveis por parte da JI 

de Moura, solicitamos diversas informações e documentos para definir o futuro da operação. Dentre 

as informações solicitadas, a JI de Moura tinha as seguintes demandas a ser cumprida: 

a. Imóveis vendidos (Contratos/Aditivos/Fluxo) 

• Vendidos e já Quitados; 

• Vendidos à prazo e, portanto, com recebíveis a vencer; 

• Vendidos, porém em processo de distrato; 

b. Imóveis em Estoque  

• Status dos custos de Condomínio/IPTU 

c. Plano de quitação dos pagamentos não realizados; 

 

Em resumo, nos foi enviado apenas os contratos dos imóveis vendidos à prazo, com 

recebíveis a vencer e os contratos vendidos à espera do financiamento bancário. Na análise dos 

primeiros contratos já foram verificadas certas pendências e inconsistências. 

Outra preocupação é quanto os imóveis em Distrato. Em outra reunião, em que 

demonstramos nosso descontentamento com as informações recebidas, notamos que há uma 

preocupação da JI de Moura envolvendo os imóveis vendidos e em processo de distrato. Alguns deles, 

pelo que fomos informados, foram vendidos via permuta imobiliária, algo em total desacordo com o 

Contrato de Compra e Venda do Fundo com a JI de Moura. Além disto, se isto correu realmente, 

estamos encarando uma ação fraudulenta que deve ser combatida com processo judicial. Estamos 

tentando checar com um maior grau de confiabilidade para tomar a ação cabível. 

Em resumo, toda essa informação nos deixa em alerta sobre possíveis pagamentos não 

repassados e negociações indevidas. A Graphen está desenhando a melhor forma de cobrança, 

execução ou distrato das negociações com o JI de Moura, de forma que o risco do Fundo seja 

minimizado daqui para frente. 

Assim, ao relatarmos o status da operação, apesar de ter havido a quitação da operação pela 

MaxCasa, devedor original do fundo, a operação subsequente, com a JI de Moura se encontra 

inadimplente pecuniária e não pecuniariamente. Sendo assim, o Gestor tem focado seus esforços na 

compreensão de todos os contratos afim de recuperar os imóveis dessa operação e, posteriormente, 

trabalhar focado nas vendas destas unidades, focando minimizar qualquer perda ao fundo.  
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É importante lembrar que há grandes chances de muitas destas unidades já possuírem 

promitentes compradores residindo nas unidades, sendo alguns de boa-fé e outros nem tanto. Nosso 

passo imediato agora será notificar todos os ocupantes de unidades para que, com embasamento 

documentacional, comprove a regularidade da ocupação e status atual do negócio jurídico celebrado, 

inclusive com apresentação de comprovantes de pagamentos e afins. 

 

1.3.2. DLL MACAÉ 

O empreendimento objeto da SPE se trata de um loteamento já aprovado pela prefeitura local 

e registrado em cartório, que seria implantado em uma área total de 294.474 m², sendo 173.510,40 

m² destinados a doações à prefeitura municipal e parte da infraestrutura de uso comum, além de uma 

faixa de passagem de tubulações da empresa Petrobras, e outros 120.964 m² destinados ao 

desenvolvimento do projeto efetivamente, com 573 lotes, com área individual média de 200 m², 

distribuídos em 26 quadras. 

Em 04 de junho de 2018, por conta do inadimplemento existente da operação, a DLL Macaé 

01 Empreendimentos SPE S.A. e o Fundo celebraram uma Escritura Pública de Dação em Pagamento, 

por meio da qual a DLL Macaé deu em pagamento da dívida de R$ 18.566.756,59, 251 lotes do próprio 

empreendimento que deveria desenvolver. Em média. R$ 74 mil por lote. 

Seguindo, em fevereiro de 2020, o Fundo realizou uma Escritura de Venda e Compra com 

Alienação Fiduciária junto a J I de Moura Participações EIRELI transferindo 60 unidades pelo valor total 

de R$ 3.840.000,00, em média R$ 64 mil por lote, sendo que o valor seria pago da seguinte forma: 

• 30% do valor de cada prestação paga pelos terceiros adquirentes, incluindo o valor pago 

a título de entrada e parcelas mensais, de cada lote, devendo o saldo devedor ser quitado 

na transmissão da posse ao terceiro adquirente, contra a entrega do termo de baixa da 

alienação fiduciária registrada na matrícula de cada lote, devendo a quitação do imóvel 

ocorrer impreterivelmente em até 24 meses contados da data da escritura. 

• O prazo máximo para quitação do preço total da venda seria de 24 meses contados da 

data da escritura. 

A Graphen constatou que mais uma vez a Alienação Fiduciária que deveria garantir a 

operação nunca foi registrada, mesmo havendo matrículas individualizadas dos lotes. Ademais, em 

visita ao empreendimento, observou-se que segue inacabado e sem moradores.  

Vale reforçar que já há infraestrutura realizada em boa parte do empreendimento. 

Dado o estranhamento acerca de ainda não existir moradores, a informação que levantamos 

é de que apesar de já estar parcialmente construído, o empreendimento não possui até hoje alvará de 

construção, por isso, também não possui TVO (Termo de Verificação de Obra). Isso justifica a ausência 
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de moradores e, segundo a J I de Moura, este é o motivo da ausência de pagamento de qualquer valor 

até o momento. Mais estranho ainda é que, atualmente, o proprietário da empresa DLL Macaé é o 

grupo J I de Moura. 

E, segundo a J I de Moura, quando assumiram precisaram realizar obras, pois a DLL Macaé 

não havia progredido no empreendimento o suficiente para iniciar as vendas, foi quando o 

empreendimento já poderia ter o TVO que se identificou que o alvará de construção sequer havia sido 

concedido, o que demandou um procedimento mais amplo junto aos órgãos municipais de Macaé. 

Pasmem! É isto mesmo! O empreendimento nunca teve alvará de construção. 

Fato é que faltando menos de quatro meses para o fim do prazo de pagamento pela aquisição 

das 60 unidades, a J I de Moura ainda nem começou a realizar vendas, bem como, não houve o registro 

da alienação fiduciária das unidades. 

Este caso está em análise com a junta criada entre gestora, administradora e advogados para 

se tentar chegar à melhor composição desta solução uma vez que o empreendimento não tem alvará 

de obra, mas já está praticamente pronto. Logo, ao invés de alvará, já precisaria ter o TVO. É um 

imbróglio inacreditável e não tão simples de resolver. 

Após a obtenção da matrícula atualizada dos imóveis, concluímos que eles ainda estão em 

nome do Fundo, portanto, o Fundo possui 251 imóveis do empreendimento, dos quais 60 foram 

negociados com a JI de Moura. 

Ainda sobre a operação, o Gestor teve a oportunidade de visitar novamente o 

empreendimento, a cidade de Macaé e a secretaria de planejamento. Foi possível definir que Macaé 

ainda sofre com a crise da última década, porém de uma forma menos atenuada que nos anos 

anteriores. Além da geração de novos empregos, a nova gestão de Macaé está mirando em um 

crescimento populacional acima da média das demais cidades do Estado. 

Levando em consideração que o FUNDO possui 251 lotes de um empreendimento na região, 

essa informação é importante para vários cenários, tanto na i) venda para compradores finais, ii) 

vendas para investidores da região e iii) permuta com demais investidores. 

Para transferir os lotes a terceiros é necessário que a SPE resolva o imbróglio do TVO, que se 

estende desde 2013. Ocorre que há etapas a serem vencidas para que seja possível alcançar o TVO, 

como sistema de tratamento de esgoto, abastecimento de água e, também, o acesso da Rodovia ao 

condomínio.   

 

1.3.3. COSTURA DE ACORDO COM A JI DE MOURA 

Ao assumir a gestão do Fundo a Graphen se deparou com o contexto apresentado nos itens 

anteriores. A JI de Moura firmou duas operações com o Fundo, ambas com um ponto em comum, há 
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promessa de transferência do patrimônio sem garantia de recebimento. Em termos mais simples, a JI 

de Moura firmou um negócio através do qual poderia se capitalizar sobre o patrimônio do Fundo. 

Tal estrutura, claramente frágil, resultou em inadimplência. A pior faceta da questão é que a 

JI de Moura adquiriu a DLL Macaé, que é detentora da maior parte dos lotes do empreendimento que 

deveria desenvolver, tornando-se assim a responsável pelas obras e, para piorar, surgiram problemas 

documentais da obra do empreendimento, os quais são impeditivos para a comercialização dos lotes. 

O reflexo disso é que o Fundo se tornou dependente da JI de Moura para resolver um 

problema que, caso não seja resolvido, pode resultar num prejuízo equivalente ao valor total da 

operação. 

Diante desta situação extremamente delicada a Graphen compreendeu que a melhor saída 

seria abrir uma negociação com o devedor para tentar reajustar de alguma forma a posição do Fundo. 

Os primeiros contatos foram complicados, o devedor demonstrou pouca transparência nas 

informações que solicitamos. Além disso ele compreendia que apenas a operação da Maxcasa 

precisava ser alvo de uma transação, em suas palavras a operação da DLL Macaé não estaria vencida. 

Portanto, tudo o que ele propunha como negociação envolvia a prorrogação dos prazos para 

pagamento da operação Maxcasa. 

A Graphen realizou um trabalho de coleta de informações, trabalhou passando a impressão 

de que seriamos parceiros, para que a JI de Moura nos entregasse informações suficientes para que 

pudéssemos projetar uma solução. 

Foram muitas reuniões, o engenheiro da Graphen viajou até a cidade de Macaé/RJ para 

compreender a situação documental do empreendimento, assim, aos poucos a situação foi sendo 

esclarecida. 

Neste momento a Graphen já estava recebendo contato de muitos adquirentes de imóveis 

de Maxcasa, os quais alegavam queriam uma solução para que pudessem continuar a efetuar o 

pagamento das parcelas que contrataram. Foi de um destes adquirentes que recebemos uma 

informação demonstrando que a JI de Moura estava fraudando a operação, pedindo aos adquirentes 

que realizassem o pagamento de suas prestações em conta corrente diversa da vinculada à operação 

(da qual o Fundo possui controle). 

Usamos este argumento para pressionar a JI de Moura, o que resultou numa conversa mais 

interessante para o Fundo. A JI de Moura passou a admitir a negociação considerando a operação de 

DLL Macaé também inadimplente e deixou de pensar numa repactuação do parcelamento. A ideia que 

surgiu foi de realizar a dação em pagamento da carteira de recebíveis referente às vendas das unidades 

do empreendimento Maxcasa realizadas pela JI de Moura – lembrando que a JI de Moura tinha uma 
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margem de lucro sobre estas vendas – bem como, a dação em pagamento de novos lotes do 

empreendimento DLL Macaé. 

Contudo, para esta proposta fazer sentido, a Graphen entendia que algumas condições 

seriam essenciais: i. o empreendimento de DLL Macaé precisava ser finalizado, obtendo o Termo de 

Vistoria de Obras, o que habilita um empreendimento para sua comercialização; ii. seria necessário 

que a JI de Moura se comprometesse com um valor mínimo de recebíveis da carteira Maxcasa e que 

aceitasse a realização de uma auditoria sobre os números; iii. os prazos para que estes itens ocorram 

não pode ser longo; iv. a JI de Moura precisa confessar sua dívida; v. rescisão imediata da escritura de 

venda e compra dos 60 (sessenta) lotes pertencentes ao Fundo no loteamento desenvolvido pela DLL 

Macaé. 

No momento em que a proposta seguiu para este desenho a relação passou por um 

agravamento do estresse com a JI de Moura, pois, infelizmente a posição da devedora era de não 

querer perder, aliás, fica claro que ainda queriam ter um lucro sobre o negócio, o que a Graphen não 

admite. 

O cenário ficou tão insustentável que a gestora chegou tomar propostas de advogados para 

a propositura de ações contra os devedores, sendo este a última esperança de recuperação do crédito. 

Contudo, após algumas semanas, agora no início do mês de março de 2022, vendo o 

problema iminente que ocorreria, a JI de Moura voltou a procurar a Graphen para retomar as 

negociações, momento em que acabou aceitando as condições, solicitando a concessão de um 

desconto e a substituição do índice de correção monetária. 

Após muito estudar o caso e a proposta, a Graphen compreendeu que a melhor condição 

para o Fundo seria prosseguir com o acordo no formato até então desenhado, isso porque, fechada a 

transação o Fundo passará a estar numa situação de maior segurança, com um novo contrato que trará 

possibilidades de recuperação do crédito mais efetivas em caso de novo inadimplemento. Ainda, com 

a inclusão de uma confissão de dívida que fortalece bastante o credor. 

Desta forma, no início do mês de maio de 2022 foi celebrado o acordo que prevê, em resumo, 

as seguintes condições: a JI de Moura confessará uma dívida, sendo que o pagamento será realizado 

mediante: 

i. a cessão dos recebíveis ainda existentes da carteira de venda de unidades de 

Maxcasa. 

ii. a dação em pagamento imediata de 45 lotes do empreendimento DLL Macaé; 

iii. a dação em pagamento de 20 lotes do empreendimento DLL Macaé em até 60 dias 

da assinatura do instrumento; 
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iv. a dação em pagamento de mais tantos lotes quanto necessários para quitar o saldo 

devedor em até 15 dias após a emissão do TVO; 

v. será considerado o valor unitário dos lotes como R$ 64 mil; 

vi. o TVO deverá ser obtido no prazo máximo de 150 dias da assinatura do instrumento, 

com a assinatura da DLL Macaé de um TAC com a prefeitura de Macaé; 

vii. a JI de Moura deverá empreender os melhores esforços para obter a confissão de 

dívida de cada um dos adquirentes de imóveis do empreendimento Maxcasa no prazo 

de até 30 dias da assinatura do instrumento, sob pena de retroceder o acordo. 

 

O acordo é muito importante para o Fundo, que se reposiciona numa relação que antes era 

totalmente desfavorável. A JI de Moura passa para uma posição de ser exigida, com cláusulas mais 

objetivas e uma perspectiva clara de solução de duas dívidas, as quais, a Graphen julga como sendo as 

mais delicadas do Fundo. Assim, para finalizar, acreditamos que foi realizado um trabalho muito 

produtivo neste acordo, sendo bastante vitorioso para o fundo caso o cumprimento da transação seja 

feito de forma integral. 

 

1.4. MARLUC 

Devedor:  LEMONDE com Garantidora Construtora Marluc Ltda 

Instrumento:  CCI 

Valor:   R$ 35 milhões em uma única CCI de nº 190, série 2017 

Prazo:   48 meses 

Data de Emissão: 01.set.17  

Vencimento:   01.set.21 

Carência:   47 meses com pagamento do tipo bullet para juros e amortização 

Remuneração: IPCA + 10,0% a.a. 

Garantias: 

i. Cessão Fiduciária de 100% dos recebíveis originados dos Contratos de negociação das 

unidades do Centro Empresarial Le Monde, em Maringá-PR, mantida uma Razão de Garantia 

Mínima Inicial de 150% do saldo devedor 

ii. promessa de Cessão Fiduciária dos recebíveis oriundos das unidades em estoque e/ou 

provenientes de retomada por inadimplência ou distrato, para revenda; 

iii. alienação fiduciária das cotas da LEMONDE, de propriedade da MARLUC 
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iv. alienação fiduciária de 448 frações ideais que constituem o imóvel objeto da incorporação, 

registrado sob a matrícula 71.042 no 1º Ofício de Registro de Imóveis e Anexos da Comarca 

de Maringá-PR, que foi avaliado pela ENGEBANC, em jun.17, considerando o 

empreendimento acabado, em R$ 110,3 milhões a valor de mercado (VM) e em R$ 82,5 

milhões de acordo com o critério de liquidação forçada (VL) 

v. fiança ou aval da MARLUC e de seus sócios 

OBS: Está prevista a utilização da totalidade da arrecadação dos recebíveis, inclusive dos 

novos, para amortização extraordinária do saldo devedor das CCI, sempre que o saldo na Conta 

Vinculada nº 37256-2 na agência 001-9 do ARBI atingir R$ 300 mil. Este procedimento perdurará até 

que o saldo devedor das CCI seja quitado. 

 

O empreendimento de 20 andares na Avenida Carneiro Leão, na região central de Maringá, 

possui 209 salas comerciais moduláveis, os tamanhos variam de 57 m² até 1.380 m², todas com sacada, 

dois banheiros e duas portas de entrada, um conjunto de dez elevadores de alta performance, feitos 

sob encomenda pela Atlas, em Londrina, foi dimensionado para transportar 7 mil pessoas por dia e 

três pavimentos no subsolo para estacionamento somam 360 vagas. 

Segue algumas fotos do empreendimento, desde a perspectiva do projeto até a sua 

finalização, em 2019. 
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Quando assumimos a gestão, a operação já se encontrava desenquadrada por diversos 

fatores não pecuniários, porém, com o desenrolar das análises, detectamos uma provável fraude por 
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parte do devedor, uma vez que detectamos o cancelamento dos gravames nos imóveis sem que a 

operação tivesse sido quitada. Como a CCI tinha pagamento tipo BULLET, com vencimento em 

01/09/2021, agora a operação se encontra em atraso. 

Os instrumentos da operação original encontram-se devidamente formalizados, contendo a 

assinatura de todas as partes e suas testemunhas. A alienação fiduciária das frações ideais do 

empreendimento (100%) está registrada na matrícula mãe do empreendimento, bem como, foi 

transportada para as matrículas individualizadas de todas as unidades. A alienação fiduciária de quotas 

do Centro Empresarial Le Monde SPE LTDA não está registada perante a Junta Comercial do Estado do 

Paraná.  

Ao analisar a operação, a Graphen se deparou com uma grave falha no controle das garantias 

da operação. Ocorre que, apesar de devidamente constituída no início da operação, a Alienação 

Fiduciária dos Imóveis foi alvo de uma liminar proferida por uma demanda judicial ajuizada pelo 

tomador do crédito, com total má fé, que determinou o cancelamento das averbações de alienação 

fiduciária de todos os imóveis vinculados à operação. Esta decisão liminar foi proferida em 15 de 

abril de 2021 e averbada na matrícula dos imóveis em 23 de abril de 2021. Com isto, a situação 

identificada pela Graphen foi de perda integral da garantia imobiliária da operação.  

 

1.4.1. Demandas judiciais 

a. Ação Ordinária 

No curso das providências da Graphen, extraímos matrículas de algumas unidades do 

empreendimento “Centro Empresarial Le Monde”, com o objetivo inicial de verificar a saúde da 

alienação fiduciária de cada uma das unidades que garantiam a operação. Foi através destas matrículas 

que identificamos a existência de demanda judicial que resultou no cancelamento das averbações da 

existência da Cédula de Crédito Imobiliário e da Alienação Fiduciária em garantia. 

Os devedores (Centro Empresarial Le Monde SPE Ltda., Construtora Marluc Ltda., Ailton da 

Silva Rezende) ajuizaram uma Ação Ordinária cumulada com pedido de Tutela de Urgência de Natureza 

Antecipada, na qual pedem, em suma, a declaração de quitação do empréstimo, reconhecendo que o 

valor emprestado foi de R$ 29.151.160,03 e que foi pago até o momento R$ 36.138.502,29, sendo que, 

como liminar, pleitearam a suspensão da exigibilidade da dívida e cancelamento e baixa dos gravames 

sobre os imóveis dados em garantia por alienação fiduciária. 

A demanda foi (muito estranhamente) proposta junto ao Juízo da Comarca de Barreiras/BA, 

o que não faz o menor sentido prático, já que o foro de eleição dos contratos da operação é São Paulo 

e o empreendimento é desenvolvido em Maringá/PR. Ainda, a construtora tomadora dos recursos 

sempre teve sua sede e sempre se ateve a construir na região de Maringá/PR. Este fato nos causou 
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tanta estranheza que resolvemos pesquisar sobre a Juíza indicada como assinante do despacho, segue 

uma notícia que constatamos: 

2 

Apenas três dias após o ajuizamento da ação, esta juíza proferiu a decisão liminar, acatando 

os pedidos dos devedores para suspender a exigibilidade da dívida e ordenar o cancelamento dos 

registros das CCI e Alienações Fiduciárias junto às matrículas dos imóveis do empreendimento. Após 

oito dias a decisão já estava devidamente averbada nas matrículas dos imóveis. 

O Fundo não chegou a ser citado, ao menos foi o que constatamos, já que não havia nos 

autos o retorno da carta de citação demonstrando isto. 

Vale apontar que os devedores alegam nesta demanda que o valor tomado não foi de R$ 

35.000.000,00 como descrito nos instrumentos, mas, na verdade R$ 29.151.160,03. A lógica desta 

alegação é de que o valor previsto jamais foi liberado pelo Fundo, que teria lançado o pagamento de 

despesas, abatendo sem a autorização dos devedores. Sendo assim, vale destaque sobre quais são 

estes descontos alegados pelos devedores: 

a. R$ 718.000,00 que nem sequer teriam sido liberados na conta vinculada, já que a única liberação 

de recursos teria sido de R$ 34.282.000,00; 

b. TED – Remessa de R$ 1.133.050,73 para a ISEC Securitizadora S.A. 

c. TED – Remessa de R$ 1.897.789,24 para a Paramis Capital Ltda. 

d. TED – Remessa de R$ 2.100.000,00 para a Liguria Consultoria e Participações Ltda. 

De fato, o relato sobre os lançamentos dos valores está correto, contudo, não é verdade que 

os pagamentos foram realizados a pedido do Fundo contra a vontade dos devedores. Os R$ 718.000,00 

 
2 https://www.novoeste.com/index.php?page=destaque&op=readNews&id=46099 
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que sequer foram repassados se referiam a despesas com prestadores de serviços da operação já 

previstas no próprio instrumento de Financiamento Imobiliário. 

Já quanto as três TED realizadas para pessoas jurídicas diversas, essas foram expressamente 

requeridas pelos próprios devedores3: 

 

 

Diante destas constatações, a Graphen teve que tomar medidas rápidas para mitigar os 

prejuízos para o Fundo, de maneira que imediatamente contatou advogados com a finalidade de 

identificar qual medida poderia ser tomada para reverter a nefasta decisão que retirou a principal 

garantia da operação do nome do Fundo. 

 
3 ANEXO – Carta à Certificadora 
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A medida recomendada foi a apresentação de um recurso, bem como, a apresentação de 

uma contestação à ação dos devedores, para combater todas as alegações inverídicas apresentadas, 

bem como, para alertar o Juízo de que o foro de Barreiras é totalmente incompetente para o 

julgamento da causa, visto a existência de cláusula de eleição de foro nos contratos da operação. 

Referida contestação foi apresentada pelos advogados contratados em agosto de 2021. 

No mês de setembro de 2021 o Juízo de Barreiras/BA reconheceu sua incompetência para 

julgar a causa e determinou o encaminhamento dos autos ao Juízo de Maringá/PR. 

No mês de outubro de 2021 a Graphen realizou algumas reuniões com os advogados para 

averiguar a necessidade de efetuar um recurso desta decisão, já que o foro competente, segundo 

cláusula contratual, deveria ser São Paulo/SP. A conclusão foi de que não seria oportuno recorrer neste 

momento, já que o Juízo de Barreiras/BA se mostrou de confiança duvidosa, sendo melhor discutir a 

competência com o Juízo de Maringá/PR. 

No entanto, nesta ação há um segundo Requerido, junto com o FUNDO, o SAFIRA FUNDO DE 

INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITÓRIOS NÃO PADRONIZADOS, que apresentou o recurso de 

embargos de declaração apontando que o Juízo competente deveria ser São Paulo/SP e não 

Maringá/PR. 

Desde então não houve apreciação dos pedidos do recurso, como previsto pela Graphen, o 

Juízo é de confiança duvidosa, pode estar segurando o processo com propósitos escusos. Em dezembro 

de 2021 o Fundo SAFIRA reiterou os pedidos de seu recurso, mas, ainda assim, não houve decisão. 

No mês de janeiro de 2022 o Juízo decidiu sobre o Embargos de Declaração interposto pelo 

SAFIRA FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITÓRIOS NÃO PADRONIZADOS reformando a 

sentença para reconhecer que o foro competente para analisar questões envolvendo o contrato entre 

as partes (seja GGR ou o outro Fundo) seria o de São Paulo/SP. Desta forma, o processo será 

encaminhado para este foro. 

 

b. Agravo de Instrumento 

Os advogados contratados pelo Fundo propuseram o Recurso de Agravo de Instrumento 

contra a decisão liminar que cancelou as alienações fiduciárias e exigibilidade da dívida. Este tipo de 

recurso é proposto diretamente no segundo grau (para o Tribunal de Justiça) e é julgado por 

Desembargadores. 

No recurso foi apresentado o pedido de reforma integral da decisão, bem como, uma liminar 

para suspender os efeitos dela independentemente de julgamento do recurso. Uma medida que traz 

os efeitos da reforma da decisão imediatamente, mesmo sem que os Desembargadores tenham 

analisado profundamente o recurso. 
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Proposto em julho de 2021 o pedido liminar logo foi apreciado e o Tribunal de Justiça do 

Estado da Bahia concedeu a ordem, suspendendo os efeitos do cancelamento da alienação fiduciária 

dos imóveis, ademais, o Juízo ordenou ainda que a Corregedoria do Tribunal investigue as condições 

da decisão proferida pelo primeiro grau, por ter constatado irregularidades na assinatura da decisão. 

De posse desta decisão liminar, fomos imediatamente até o Registro de Imóveis de Maringá 

para averbar a decisão e retornar os efeitos das alienações fiduciárias. 

A averbação da ordem judicial passou por alguns percalços, já que o Cartório de Registro de 

Imóveis entendeu ser necessário solicitar esclarecimentos ao TJBA sobre a extensão da ordem de 

cancelamento das averbações de cancelamento das Alienações Fiduciárias. Houve um desencontro 

grande de informações entre os órgãos e tivemos que agir rápido para impedir que o prazo da 

prenotação do título fosse superado e seus efeitos perdidos. 

Assim, em contato direto com o TJBA através de telefonemas e peticionamento tanto no 

primeiro como no segundo grau e por meio de e-mails e telefonemas ao Cartório de Registro de 

Imóveis, a questão pôde ser solucionada, preservando-se, assim, os efeitos da prenotação. 

Por fim, o Cartório de Registro de Imóveis deu cumprimento a ordem, de forma que as 

garantias da operação foram recuperadas. 

No mês de setembro de 2021 o Tribunal de Justiça do Estado da Bahia julgou definitivamente 

o Agravo de Instrumento, dando provimento aos pedidos do FUNDO, consolidando assim a decisão 

que restituiu as garantias contratuais. 

 

c. Ação de Execução de Título Extrajudicial 

Diante da demora na solução da questão da competência para julgar a ação ordinária, o que, 

ao crivo dos advogados do Fundo interfere na avaliação da competência para julgar a ação de execução 

do crédito, aguardamos os andamentos das demais ações para averiguar qual seria a melhor opção 

para o Fundo. 

Contudo, diante da inércia, no mês de dezembro de 2021, a Graphen se reuniu com os 

advogados para analisar o cenário e definir onde seria ajuizada a ação de execução, já que, ao nosso 

ver não era mais possível aguardar. A conclusão foi de que a melhor solução seria propor a ação no 

Juízo de Maringá/PR. 

Desta forma, em dezembro de 2021 foi distribuída a ação de execução de título extrajudicial, 

com o objetivo de obter a recuperação do crédito inadimplido.  

Somente no mês de janeiro de 2022, ainda durante o recesso e após um trabalho realizado 

pelos advogados do Fundo, que foi solicitado pela Graphen, que consistiu na realização de uma reunião 

com a Juíza do caso, foi proferido o despacho inicial, no qual foi deferido o pedido de tutela de urgência 
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cautelar para conceder o arresto dos imóveis dados em garantia ao Fundo, além de ordenar a citação 

dos devedores para que realizem o pagamento. 

Importante ressaltar que a reunião realizada com a Juíza foi essencial, pois, através dela foi 

possível alertar com muita clareza sobre os acontecimentos ocorridos na Bahia: o ajuizamento de ação 

em Juízo completamente incompetente, que autorizou a baixa das garantias do Fundo e 

posteriormente foi colocado sob suspeita de fraude pelo próprio Tribunal de Justiça da Bahia. 

Acreditamos que assim a Juíza fica preparada e ciente da estirpe dos devedores do caso, bem como, 

da força do Fundo em reivindicar seus direitos. 

Durante os meses que se sucederam os advogados do Fundo atuaram para ver efetivada a 

citação de todas as partes (Marluc, Le Monde e Airton), no entanto, restou certificada apenas a citação 

positiva da Construtora Marluc, o que, na prática, impede o início da contagem do prazo para que os 

executados apresentem sua defesa, consequentemente impede a sequência da execução. No mês de 

maio de 2022, em decorrência do longo prazo que se passou sem o retorno do “AR” com o resultado 

da citação os advogados tentarão localizar a segunda via do “AR” junto aos Correios e, 

alternativamente, devem pedir ao Juízo um novo ato de citação, via mandado de citação por Oficial. 

 

1.5. BR LAND 

Emissora:    BRLand 23 Empreendimentos Imobiliários SPE S/A  

Instrumento:   Debêntures 

Valor da Emissão:   O valor da emissão foi de R$ 16.500.000,00 

Prazo da Emissão:   36 meses 

Data da Emissão:   21 de dezembro de 2016 

Vencimento:    21 de dezembro de 2019 

Remuneração:   12% ao ano + IPCA 

Pagamentos:    O pagamento de juros terá carência de 06 meses e pagos no 

dia 21 de cada mês, iniciando em 21/junho/2017, e o pagamento do principal terá carência 

de 18 meses, sendo pago mensamente em 18 parcelas iguais até o 36° mês, em 

21/dezembro/2019. 

Destinação dos Recursos: Compra do Imóvel localizado em Araraquara-SP, matrícula nº 

109.645, do 1º Oficial de Registro de Imóveis de Araraquara-SP.  

Garantias:    

(i) Alienação Fiduciária de Imóveis Araraquara-SP, Itapetininga e Leme-SP 

(ii) Alienação Fiduciária das Ações da SPE 
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(iv) Fundo de Reserva 

(i) Fiança dos sócios 

Status: Operação encontra-se inadimplente e desenquadrada quanto as garantias. 

Atualmente, segue com a estratégia jurídica para execução da dívida, mirando obtenção dos imóveis 

que garantiam a operação, além de bens dos devedores. 

 

O instrumento da emissão das debentures encontra-se formalizado, contendo a assinatura 

de todas as partes e suas testemunhas. Contudo, sobre a alienação fiduciária das ações da BRLAND 23 

Empreendimentos Imobiliários SPE. S.A. (“BRLAND”), não foi possível identificar seu registro em 

cartório de títulos e documentos, bem como, no livro de registro de ações da companhia. A cessão 

fiduciária de direitos creditórios dos empreendimentos das SPE: SPE Real Estate Union Ville 

Empreendimentos Imobiliários Ltda. (“Union Ville”), Terra Hungria Empreendimentos Imobiliários 

Ltda. (“Terra Hungria”), Rahe Empreendimentos Imobiliários SPE Ltda. (“Rahe”) foi devidamente 

registrada em cartório de títulos e documentos. Porém, o mais relevante para a garantia da operação, 

a alienação fiduciária dos imóveis dos empreendimentos, não foi devidamente registrada. 

E pior, descobrimos que a BRLAND ofereceu uma das garantias da operação a outro credor, 

também em alienação fiduciária, esta sim registrada na matrícula nº 109.645 do 1º Cartório de Registro 

de Imóveis de Araraquara/SP. Esta alienação foi registrada em 20 de abril de 2018, tendo como credor 

fiduciário a REAG SECURITIES – Securitizadora de Créditos S.A. em garantia de uma dívida de R$ 

31.415.590,344. 

A mesmíssima coisa ocorreu com outra das garantias, no que se refere ao empreendimento 

desenvolvido pela Terra Hungria Empreendimentos Imobiliários Ltda. na cidade de Itapetininga/SP, as 

matrículas das unidades do empreendimento que deveriam estar alienadas fiduciariamente também 

foram dadas em garantia por meio de hipoteca à Caixa Econômica Federal em 21 de setembro de 2017, 

com registro em 25 de janeiro de 2018 na matrícula do imóvel5, garantindo um crédito de R$ 

5.620.613,20. 

A garantia imobiliária remanescente, com a alienação fiduciária devidamente registrada na 

matrícula dos imóveis, se refere ao empreendimento desenvolvido pela Rahe Empreendimentos 

Imobiliários SPE Ltda na cidade de Leme/SP6. 

Portanto, desde o início, a operação já não contava com todas as garantias previstas na 

emissão, já que sua validade depende dos registros não identificados. 

 
4 ANEXO – Matrícula nº 109.645 1º RGI de Araraquara/SP. 
5 ANEXO – Matrícula exemplificativa nº 86.435 do RGI de Itapetininga/SP. 
6 ANEXO – Matrícula exemplificativa nº 54.562 do RGI de Leme/SP. 
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1.5.1. Demandas judiciais. 

a. Ação de Execução de Título Extrajudicial 

As parcelas da operação venceram a partir de 21 de dezembro de 2019, sendo que o devedor 

não realizou nenhum pagamento, diante disso o Fundo ajuizou em 13 de fevereiro de 2020 uma Ação 

de Execução de Título Extrajudicial para cobrar dos devedores o valor então atualizado de R$ 

26.636.217,26. São executados nesta demanda a BRLAND, as três SPE garantidoras, Union Ville, Terra 

Hungria, Rahe, além das pessoas físicas, Marcelo Passaglia Parachini e Reginaldo Gonçalves Martins 

Júnior. 

Citados, os devedores procuraram os representantes do Fundo para tentar uma composição, 

de forma que em 18 de junho de 2020 foi protocolado nos autos da ação de execução um pedido de 

suspensão pelo prazo de 30 dias. 

Sem sucesso na negociação de um acordo, os executados apresentaram no mês de julho de 

2020 uma série de instrumentos de defesa, sendo que cada pessoa física propôs um Embargos à 

Execução e as pessoas jurídicas reunidas outro Embargos à Execução, além de terem sido apresentadas 

duas exceções de pré-executividade. 

Claramente a apresentação de meios de defesa individualizados por executado foi uma 

estratégia para tumultuar o processo, dificultar a defesa. No entanto, as alegações eram frágeis, as 

exceções de pré-executividade foram julgadas improcedentes e dois dos Embargos à Execução foram 

julgados extintos visto que os embargantes não fizeram o pagamento das custas processuais. 

Permanece ativo apenas um Embargos à Execução, proposto pela BRLAND no qual está se discutindo 

o valor da dívida. O Juízo nomeou um perito judicial para realizar os cálculos, mas até o fim deste 

relatório não havia decisão sobre o caso. 

Vencidos os meios de defesa iniciais propostos pelos Executados, em outubro de 2020, foi 

pleiteado ao Juízo a penhora de bens via SISBAJUD (valores e direitos) e RENAJUD (veículos), deferido 

pelo Juízo no mês de novembro de 2020. O bloqueio de valores foi procedente, R$ 976.580,18. O 

bloqueio de automóveis também foi procedente, atingindo quatro (4) veículos: Porsche Cayenne 

Turbo, Porsche Panamera Turbo e motocicleta Honda CBX 1050. 

Deste momento em diante o Executado Marcelo, maior afetado pelos bloqueios passou a 

usar de muitos artifícios jurídicos para causar tumulto e tentar confundir o Juízo com a finalidade de 

impedir o levantamento dos recursos penhorados, bem como, a penhora, avaliação e leilão dos 

veículos. Através destes artifícios, que incluem petições nos autos do processo e um recurso de Agravo 

de Instrumento, ele conseguiu segurar o andamento do feito até o mês de julho de 2021, quando o 
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recurso foi julgado, negando seus pedidos e superando a principal barreira para o levantamento dos 

valores penhorados. 

No mês de setembro de 2021 os advogados do Fundo solicitaram o levantamento dos valores 

penhorados, bem como, a avaliação dos veículos.  

Como relatado anteriormente, apenas uma garantia de alienação fiduciária de imóvel, das 

três previstas para esta operação de crédito, foi regularmente constituída, a que se refere ao 

empreendimento de Leme/SP. A que certamente é a melhor das três garantias previstas 

originalmente, referente ao empreendimento de Araraquara/SP, além de não ter sido constituída, 

ainda foi alienada fiduciariamente em garantia a outra operação de crédito com terceiro. Contudo, 

através de monitoramento, estratégia e expertise da Graphen, levantou-se a hipótese de que esta 

operação do terceiro poderia estar quitada ou mesmo ter sido feita de faxada, para “resguardar” o 

bem. 

Neste sentido, no mês de setembro de 2021 os advogados do Fundo peticionaram 

informando o Juízo deste fato, pedindo a penhora dos direitos eventuais da executada sobre o imóvel, 

bem como, a intimação da securitizadora e do agente fiduciário da operação para que informassem 

sobre a quitação da operação, bem como, para que apresentassem os documentos de baixa da 

alienação fiduciária dos imóveis. 

O Juízo concedeu a penhora dos direitos eventuais do devedor sobre o imóvel de 

Araraquara/SP, o que foi devidamente gravado na matrícula do imóvel. 

Em outubro de 2021, a Securitizadora se manifestou nos autos, confirmando a quitação da 

operação e disponibilizando os documentos para baixa da alienação fiduciária. 

No mês de novembro de 2021 os advogados do Fundo pleitearam ao Juízo que ordenasse a 

baixa da alienação fiduciária da operação do terceiro, que está quitada, com base nos documentos 

juntados nos autos pelo agente fiduciário da operação, bem como, a penhora definitiva e integral do 

imóvel, contudo, o Juízo entendeu que isso poderia ser feito por conta própria, ou seja, o próprio 

Fundo poderia solicitar ao cartório de Registro de Imóveis a averbação da baixa da alienação fiduciária 

mediante a apresentação dos documentos originais. 

No mês de dezembro de 2021 os advogados do Fundo apresentaram um recurso de 

Embargos de Declaração, visto que o Juízo deixou de analisar parte do pedido, no que toca a penhora 

definitiva e integral do imóvel. O Juízo então analisou e deferiu o pedido de penhora definitiva. Os 

advogados do Fundo protocolaram imediatamente os pedidos de baixa da alienação fiduciária e 

penhora do imóvel junto ao Cartório de Registro de Imóveis de Araraquara/SP. 

No mês de janeiro de 2022 não houve movimentação relevante nos autos do processo, em 

razão do recesso do Judiciário que só se encerrou no dia 20. Contudo, no que toca a tomada de atos 
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extrajudiciais, após algumas diligências para conversar com o Oficial do Cartório de Registro de Imóveis 

de Araraquara, foi realizada a baixa da antiga alienação fiduciária que recaia sobre o imóvel e gravada 

a penhora decorrente do processo de execução do Fundo. Este é um passo importante, tendo em vista 

de que se trata do principal ativo conhecido do devedor e com o registro da penhora o Fundo tem seus 

direitos sobre ele estabelecidos como preferenciais. 

No mês de fevereiro de 2022, o Juízo ordenou a expedição de carta precatória, instrumento 

processual em que um Juízo solicita o cumprimento de determinado ato o Juízo de outra comarca, no 

caso, a carta precatória servirá para promover a avaliação do imóvel penhorado, junto à comarca de 

Araraquara/SP. 

No mês de março de 2022, o Banco Bradesco apresentou uma resposta de ofício nos autos, 

ele havia sido questionado pelo Juízo sobre informações da situação do contrato de alienação 

fiduciária de um dos veículos da marca Porsche penhorados na ação, porém, não o fizeram a contento, 

por isso, os advogados do Fundo se manifestaram apontando as omissões do Banco e pedindo uma 

nova intimação para que finalmente o Banco apresente as informações requeridas. 

Ainda no mês de março, o juiz negou provimento ao agravo de instrumento que havia sido 

impetrado pela devedora, mantendo e corroborando a penhora sobre o imóvel de Araraquara.  

Consolidada a penhora, no mês de abril de 2022 os advogados do Fundo pleitearam ao Juízo 

a expedição de carta precatória, meio processual em que um Juízo solicita o cumprimento de um ato 

ao Juízo de outra comarca, para que o Juízo de Araraquara promova a avaliação judicial do imóvel, ato 

necessário para que se possa proceder com a expropriação do bem. No mês de maio de 2022 a carta 

precatória foi expedida e distribuída junto à comarca de Araraquara/SP. 

  

1.6. QUARTIER 

O ativo devido pela Quartier é composto por Cédulas de Crédito Imobiliário, lastreadas em 

um contrato de financiamento, sendo que destes contratos constatou-se apenas um problema de 

formalização, no que diz respeito a ausência da assinatura de duas testemunhas no instrumento de 

emissão das Cédulas de Crédito Imobiliário, o que, não dá ao título a qualidade de título executivo 

extrajudicial. Questão que, no entanto, não terá grave efeito visto que há a assinatura de duas 

testemunhas no contrato de financiamento. 

Além da garantia pessoal prestada através de uma fiança dos Srs. Cláudio Acyr Pinheiro 

Pereira e Andrea Fonseca Jardim da Motta, foi oferecida a alienação fiduciária de parte das frações 

ideais dos dois empreendimentos imobiliários que seriam desenvolvidos por meio da captação de 

recursos. O Instrumento de Alienação Fiduciária das frações ideais foi elaborado e assinado pelas 

partes, porém, não foi registrado na matrícula dos imóveis. 
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Este é mais um erro gravíssimo quando se trata de alienação fiduciária de imóveis, visto que, 

sem o registro a alienação não produz seus efeitos legais. Portanto, a falha expôs o fundo a uma 

operação sem garantia real efetiva. 

Se não fosse suficiente, o pior aconteceu. Em um movimento de má-fé total, os devedores 

ofereceram estes mesmos imóveis em garantia de outra dívida, os hipotecando à BSI Capital 

Securitizadora S.A., em garantia de uma dívida de R$ 33.245.000,00 em 19 de maio de 2021. 

 

1.6.1. Demandas judiciais. 

a. Ação Anulatória de Título c/c Revisional de Contrato e Perdas e Danos 

A Quartier propôs em fevereiro de 2020 uma demanda com a finalidade de ver anulado o 

título representativo da operação, segundo o que aponta em suas alegações não teria havido a 

liberação do valor efetivamente contratado, mesmo que ela tenha cumprido suas obrigações. 

Para tentar influenciar o Juízo no sentido de que haveria alguma má-fé por parte do Fundo, 

trazem ao processo questões como a prisão dos representantes da então gestora do Fundo (Aurora) e 

o fato de que a Domus Companhia Hipotecária foi colocada em situação de liquidação. 

Caso o pedido de anulação não seja acatado pelo Juízo, pedem ainda que o contrato seja 

revisado, expurgando supostos encargos ilegais, com a realização de uma apuração judicial do valor 

efetivamente devido. 

Os advogados do Fundo apresentaram a defesa apontando as diversas contradições 

explícitas no pedido da Quartier, demonstrando ao Juízo a realidade do contrato entre as partes, assim 

como, toda a estrutura da operação, requerendo o desprovimento dos pedidos propostos. 

No curso regular do processo o Juízo já indeferiu alguns dos pedidos da Quartier, como a 

liminar para impedir a inscrição da empresa nos cadastros restritivos ao crédito, determinou a 

produção e prova pericial contábil, oportunidade em que um perito, nomeado pelo Juízo analisará os 

documentos da operação para efetuar um cálculo sobre o valor efetivamente tomado e o valor devido. 

A produção desta prova pericial está em curso, não havendo ainda um laudo pericial finalizado. 

Os advogados do Fundo estão incumbidos de acompanhar de perto a realização dos 

trabalhos do perito, para colaborar e, na medida do possível, buscar formas de convencer o perito a 

apresentar um laudo favorável ao Fundo. 

Apesar de pagos os honorários do perito pela Quartier, até o mês de janeiro de 2022 os 

trabalhos periciais ainda não tinham sido iniciados. Após intimação do Juízo, já no mês de fevereiro de 

2022, o perito informou que iniciaria os trabalhos no dia 10 de março de 2022. Nesta oportunidade, 

os advogados das partes e seus assistentes técnicos têm a oportunidade de colaborar com a perícia, o 

que está sendo providenciado. 
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No mês de maio de 2022 após reunião realizada com o perito, os advogados do Fundo 

apresentaram nos autos uma série de documentos solicitados pelo profissional. 

 

b. Ação de Execução de Título Extrajudicial 

O Fundo propôs em julho de 2020 uma ação de execução de título extrajudicial, visando ser 

satisfeita a dívida devida pela Quartier e seus garantidores. Nesta demanda os advogados do Fundo 

demonstraram os descumprimentos contratuais dos devedores e apontaram que o saldo devedor era 

de R$ 14.228.961,29. 

Diante da exposição de que a principal garantia da operação de crédito não foi devidamente 

constituída por culpa dos devedores, os advogados pediram ao Juízo uma ordem liminar para arrestar 

os imóveis que deveriam ser garantias do Fundo. 

Em 24 de julho de 2020 o Juízo concedeu o pedido liminar, ou seja, desde 24 de julho de 2020 

o Fundo tinha o direito e poder de efetuar uma averbação na matrícula dos imóveis que deveriam ter 

sido alienados fiduciariamente, o que poderia evitar qualquer alienação ou oneração dos imóveis à 

terceiros. 

Os devedores apresentaram manifestação nos autos em 12 de fevereiro de 2021, portanto, 

desde então possuem inequívoco conhecimento sobre a ordem de arresto que recaiu sobre os imóveis. 

Os devedores propuseram até um recurso de Agravo de Instrumento contra a ordem liminar, 

bem como, para evitar a conversão do arresto em penhora e eventual expropriação dos bens (leilão, 

venda ou adjudicação), recurso que em março de 2021 obteve a ordem liminar de suspensão da 

conversão do arresto em penhora e expropriação dos bens, mas, que em abril foi julgado prejudicado. 

A ordem de arresto dos bens imóveis não havia sido devidamente averbada na matrícula dos 

imóveis quando a Graphen assumiu a gestão. Indagados sobre o assunto, os advogados afirmaram que 

foi uma decisão da antiga prestadora de serviços de gestão. Assim, como manda a prudência, a 

Graphen solicitou algumas matrículas atualizadas de alguns destes imóveis – que inicialmente 

deveriam estar alienados fiduciariamente e, posteriormente, arrestados ao Fundo – quando se 

constatou que os devedores deram estes imóveis em garantia de outra operação financeira.7 

Como relatado anteriormente, os devedores ofereceram estes mesmos imóveis em hipoteca 

à BSI Capital Securitizadora S.A. em garantia de uma dívida de R$ 33.245.000,00 em 19 de maio de 

2021. 

Em razão da propositura da Ação Anulatória pelos devedores, eles vêm empreendendo várias 

tentativas de suspender o curso da execução. No mês de dezembro de 2021 apresentaram petição nos 

 
7 ANEXO – Matrículas Quartier 
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autos neste sentido, o que foi rechaçado pelos advogados do Fundo em petição protocolada em 

sequência. Os advogados do Fundo têm feito um trabalho constante e árduo de combater os 

argumentos dos executados para evitar uma suspensão do processo. 

No mês de fevereiro de 2022 o Juízo proferiu uma decisão, indeferindo a suspensão do 

processo de execução, além disso, confirmou a medida de arresto dos imóveis e ordenou sua 

conversão em penhora. 

A executada apresentou uma petição no mês de março de 2022 requerendo a substituição 

dos bens penhorados, pois, supostamente a penhora prejudica a atividade empresarial da empresa. 

No mês de abril de 2022 os advogados do Fundo apontaram as razões pelas quais os 

executados não tinham direito ao que estavam pleiteando, demonstrando que na verdade pretendem 

atrasar o andamento da ação, pediram o prosseguimento da execução quanto aos imóveis 

penhorados, assim como, a realização de pesquisas de bens em sistemas conveniados da Justiça. 

No mês de maio de 2022 o Juízo ordenou a juntada de uma planilha atualizada do valor da 

dívida, o que foi feito pelos advogados do Fundo. Em seguida os advogados dos Executados 

apresentaram uma impugnação ao cálculo, claramente no intuito de atrasar o andamento do processo. 

c. Produção Antecipada de Provas 

A Graphen, após ter identificado o desvio completo das garantias imobiliárias da operação, 

promoveu algumas reuniões de emergência com os advogados do Fundo para identificar uma medida 

possível para tentar buscar a reversão do quadro, recuperando algo. 

Reforçando o caso: a operação devida pela Quartier deveria ter sido garantida através de 

alienação fiduciária de imóveis, onde seriam desenvolvidos loteamentos. Contudo, o instrumento de 

alienação fiduciária não foi registrado na matrícula dos imóveis, o que lhe retira a eficácia prática, isso 

já havia sido identificado quando da propositura da ação de execução de título extrajudicial. Tanto é 

que foi pleiteado e concedido pelo Juízo o arresto8 dos imóveis, porém, o arresto também não foi 

levado à averbação na matrícula dos imóveis. 

Livres, foram utilizados pelos devedores em flagrante má-fé como garantia de outra 

operação de crédito, a qual tem como credor BSI Capital Securitizadora S.A. 

A conclusão foi de que seria necessário levantar maiores informações sobre a dívida 

garantida pelos imóveis, bem como, alertar ao credor da existência de uma fraude cometida pelo 

devedor em comum, a Quartier. Desta forma, buscou-se identificar a medida que ofereceria o menor 

 
8 Arresto é uma medida concedida pelo Juízo para conservar o bem até que haja uma solução judicial que se propõe. Não 
tem força de penhora, mas, impede a alienação ou oneração do bem, conservando seu status do momento em que é 
efetivada. No caso de imóveis, é necessário proceder com a averbação do arresto na matrícula do imóvel para que tenha 
oponibilidade contra atos de terceiros. 
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risco de sucumbência e traria o efeito desejado, a conclusão foi pela propositura de uma Ação de 

Produção Antecipada de Provas. 

Nesta medida o intuito é citar os players da operação garantida pelos imóveis para que se 

faça: 

• A exibição de todos os documentos disponibilizados e utilizados pelas Requeridas na 

emissão de que trata o Termo de Securitização em relação aos imóveis constantes das 

matrículas n.º 4.075 (do 2º Ofício de Registro de Imóveis de Maricá, Estado do Rio de 

Janeiro), n.º 41.859 e n.º 35.811 (estas duas últimas da 1ª Circunscrição de Imóveis de 

Itaboraí, Estado do Rio de Janeiro);  

• A exibição dos Instrumentos das CCBs que lastream as CCIs, Cédula de Crédito Bancário 

n.º FPQUARTIER-0110/20- A emitida pela C&M e Cédula de Crédito Bancário n.º 

FPQUARTIER-0110/20-B emitida pela CAPP4;  

• A exibição dos Instrumentos das CCIs C&M, CAPP4 e “CCI Vendas”, as quais representam 

os créditos imobiliários respectivos;  

• Instrumento de Alienação Fiduciária de Cotas emitidos no âmbito do CRI;  

• Qualquer instrumento que mencione as hipotecas constituídas para os imóveis 

constantes das matrículas n.º 4.075 (do 2º Ofício de Registro de Imóveis de Maricá, 

Estado do Rio de Janeiro), n.º 41.859 e n.º 35.811 (estas duas últimas da 1ª Circunscrição 

de Imóveis de Itaboraí, Estado do Rio de Janeiro), incluindo, mas não se limitando às 

escrituras públicas de constituição de hipoteca;  

• O exame pericial dos documentos exibidos, visando a constatação de eventual identidade 

entre os direitos cedidos em garantia no âmbito da CCI Quartier Domus e do CRI BSI; 

 

Neste sentido, são requeridos nesta demanda: H. Commcor Distribuidora de Títulos e Valores 

Mobiliários Ltda., Bsi Capital Securitizadora S.a., Família Paulista de Crédito Imobiliário SA., Fram 

Capital Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários S/A, C&M Empreendimentos Imobiliários Ltda., 

Capp 4 Incorporações Ltda e Quartier Desenvolvimento Urbano Incorporação e Construção Ltda. 

Importante destacar que, assim como ocorreu com a garantia da Marluc, precisou a Graphen 

assumir e utilizar de sua pró atividade para constatar essas aberrações. Se por um lado a assunção pela 

Graphen traz estes benefícios latentes, uma vez que “antes tarde, do que nunca”, a falta de 

monitoramento das operações por parte dos antigos prestadores de serviço e, portanto, a demora em 

agir, pode significar prejuízos irreversíveis.  
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No mês de fevereiro de 2022 foi certificada a citação dos réus, dando início ao prazo para 

que ofereçam resposta, seja mediante a entrega espontânea de documentos ou mediante 

contestação. 

No mês de abril de 2022 a BSI apresentou documentos nos autos referentes à operação de 

crédito, apontando que há saldo devedor em aberto, portanto, a garantia se mantém exigível, pediram 

que o processo tramite em sigilo tendo em vista a apresentação de documentos com sigilo bancário. 

Os advogados do Fundo estão trabalhando na análise dos documentos apresentados, bem como, 

estudando qual é a melhor estratégia para prosseguir com a ação, no intuito de causar 

constrangimento ao devedor do Fundo. 

 

1.7. GRUPO GBX (OSASCO, LONDRINA e GUARULHOS) 

O Grupo Econômico GBX é formado por uma série de empresas que possuem ou possuíram 

como sócios ao menos duas pessoas em comum: 

• Marcos Navajas 

• Alberto Coppola Bove 

Além deles outras pessoas que aparecem reiteradamente no quadro societário das empresas 

do Grupo são: 

• Fábio Navajas 

• Fábio de Almeida Navajas 

As três empresas emissoras de dívidas adquiridas pelo Fundo possuem como característica 

comum o surgimento como sociedades Limitadas e a transformação para Sociedades Anônimas, o que 

por um lado é necessário para a emissão de debêntures, por outro contribui para dificultar a 

identificação do quadro societário atual. 

Porém, é fato que as ações das empresas são ou foram das pessoas acima apontadas, o que 

por si só já seria prova da existência de um Grupo Econômico, mas somado a isso ainda há elementos 

como identidade dos nomes (as empresas levam ou levaram em sua razão social o termo “GBX”) e 

identidade de endereço (todas elas estão ou foram sediadas no mesmo endereço, em bairro nobre de 

São Paulo). 

Sobre as empresas tomadoras, é importante esclarecer que elas não firmaram dívidas apenas 

com o Fundo GGR Prime I FIDC, mas com outros. Ainda, é importante explanar que há por trás destas 

empresas um grande emaranhado de Fundos de Investimento que aplicaram recursos direta ou 

indiretamente nas companhias do GRUPO GBX. A maioria nos parece casos claros de tentativa de 

ocultação de patrimônio ou tentativa de deter o controle das companhias sem ser às claras. 
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1.7.1. GBX TIETÊ II 

Nessa operação o FUNDO adquiriu duas séries em três períodos diferentes, conforme linha 

do tempo abaixo: 

a) GBX Tietê II – 3° EMISSÃO DE 1ª SERIE: 

Instrumento: Debêntures 

Valor: R$ 3.009.000,00 

Taxa: IPCA + 9% ao ano 

Emissão: 10/09/2014 

Vencimento:10/09/2017 

b) GBX Tietê II – 3° EMISSÃO DE 2ª SERIE: 

Instrumento: Debêntures 

Valor: R$ 12.040.000,00 

Taxa: IPCA + 9% ao ano 

Emissão: 10/09/2014 

Vencimento: 10/09/2017 

 

c) GBX Tietê II – 3° EMISSÃO DE 2ª SERIE: 

Instrumento: Debêntures 

Valor: R$ 30.178.000,00 

Taxa: IPCA + 9,50% ao ano 

Emissão: 31/10/2016 

Vencimento: 15/08/2018 

 

As debêntures tinham como objetivo aporte na Operação Urbana Consorciada - OUC Tietê II, 

em Osasco/SP, que foi instituída pela lei complementar de nº 203 de 22 de dezembro de 2010 e sua 

alteração com a lei nº 250 de 12 de julho de 2012. 

A OUC Tietê II tem como objetivo implementar requalificações urbanísticas, melhorias 

sociais, alocação de usuários permanentes e investidores no trecho que compreende o Complexo 

Viário Maria Campos, Av. Fuad Auada e o Complexo Viário Presidente Tancredo Neves, em Osasco/SP. 
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Sendo: 

Setor 1 – Complexo Metropolitano    /    Setor 4 – Vila Hervy          /    Setor 7 – Parque da Orla do Tietê 

Setor 2 – Castelo Branco                      /    Setor 5 – ZEIS 

Setor 3 – Bonfim                                    /    Setor 6 – Vila Leonor 

Garantias da Operação: Frações ideais de terrenos/imóveis da GBX Tietê II, que 

necessariamente deveriam representar, durante todo o período de vigência das debêntures, 300% do 

valor atualizado da emissão, com base no valor de venda forçada dos referidos imóveis. 

O último crédito adquirido pelo fundo, venceu em 15/08/2018 e não ocorreram os 

pagamentos previstos. Atualmente, a Graphen vem acompanhando e desenhando estratégias com 

foco em alcançar imóveis e outras garantias. 

O instrumento da emissão das debêntures encontra-se formalizado, contendo a assinatura 

de todas as partes e suas testemunhas. A alienação fiduciária de fração ideal futura dos imóveis do 

empreendimento foi devidamente registrada em suas matrículas. Quanto à alienação fiduciária de 

ações da GBX Tiete II Empreendimento e Participações S.A. não localizamos documentos que 

demonstrem o efetivo registro no livro de ações da companhia. 

Vale ressaltar que, apesar de devidamente registrada na matrícula do imóvel, a Alienação 

Fiduciária prestada em garantia desta operação se deu sobre unidades futuras, nunca construídas, 

sendo assim, é possível concluir que o Fundo não detém garantias. De fato, o exercício dos direitos de 

credor fiduciário pela via extrajudicial fica prejudicado, não havendo como ser levado a frente. Na 

nossa visão um erro muito grande de estruturação da operação e, por que não, de quem adquiriu as 

debentures com tamanho erro? 

Ainda assim, comparando este caso com outros, é possível notar o quão importante é o 

registro, pois, o devedor não conseguiu se valer do imóvel para outras operações, seja para venda ou 
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como garantia, bem como, não houve até o momento nenhuma penhora ou demanda que tenha 

afetado o imóvel e possa prejudicar fortemente a garantia do Fundo. 

É de se ressaltar ainda que os contratos da operação estão interligados com os de outras 

operações das empresas do Grupo GBX (GBX Londrina e Properties GRU), havendo disposições que 

indicam o vencimento antecipado de uma operação em caso de inadimplemento de obrigações de 

outra. São operações com obrigações cruzadas, como pode ser visto logo abaixo. 

 

1.7.1.1. Demandas judiciais. 

a. Ação de Execução de Título Extrajudicial 

Justamente em razão do inadimplemento financeiro da operação contratada pela Properties 

GRU, outra devedora do GRUPO GBX, foi declarado o vencimento antecipado das debentures da GBX 

Tietê II e proposta a ação de Execução de Título Extrajudicial em 19 de dezembro de 2018 visando a 

recuperação do crédito. 

Proposta a ação em face da GBX Tietê II para cobrar a dívida atualizada até então no valor de 

R$ 73.026.641,64, os devedores procuraram o Fundo com a intenção de propor um acordo para 

finalizar a demanda. Na época, pelo que levantamos, a ideia era fazer um acordo global e quitar as 

demandas das 3 empresas do GRUPO GBX (Osasco, Londrina e Guarulhos) executada pelo fundo. 

Em razão disso, o processo foi suspenso por quase um ano, desde 8 de março de 2019 até 04 

de fevereiro de 2020, quando então, os advogados do Fundo apresentaram uma manifestação nos 

autos informando que as tentativas de acordo foram infrutíferas e requerendo uma série de medidas 

constritivas. 

Iniciou-se pela penhora do imóvel de onde seriam desmembradas as matrículas das unidades 

dadas em garantia ao Fundo, em Osasco/SP. O Juízo autorizou e determinou a realização da penhora. 

Diante disso, a Estação Osasco Desenvolvimento Imobiliário S.A. (nova denominação da GBX 

Tietê II) apresentou uma defesa, na forma de “objeção de executividade”, alegando ilegitimidade do 

Fundo, pois, somente o Agente Fiduciário poderia propor a execução. Em seguida impugnou a 

penhora, alegando que o imóvel seria de interesse público da Prefeitura de Osasco, que, aliás, teria 

retomado seu direito a propriedade do imóvel. 

Os advogados do Fundo trataram de refutar todos estes argumentos, demonstrando a 

legitimidade do Fundo, bem como, que o imóvel era plenamente elegível para penhora. 

Em outubro de 2020 o Juízo analisou as defesas apresentadas pela Estação Osasco e às 

rejeitou, reconhecendo a legitimidade do Fundo para propor a ação de Execução, bem como, 

mantendo a penhora do imóvel, inclusive nomeando perito para a avaliação. 
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O Fundo contratou um assistente técnico, figura processual que auxilia o perito na realização 

dos serviços de avaliação em nome da parte, detendo o conhecimento técnico específico e alguma 

possibilidade de colaborar com o convencimento do Perito para que o laudo pericial acompanhe os 

interesses defendidos. 

O perito judicial apresentou o valor total de R$ 73.000.000,00 como de avaliação do imóvel. 

Contra o qual insurgiu a executada, apresentando laudo paralelo que aponta o valor total de R$ 

183.697.905,70. A discussão sobre a origem de tamanha diferença girou entorno da metodologia de 

avaliação. Porém, o perito judicial ratificou o valor apontado anteriormente como sendo o que 

entende correto para fins de avaliação. Mais uma vez a Executada se insurgiu, reapresentando os 

mesmos argumentos anteriores. 

Porém, depois de muita discussão, já sob gestão da Graphen, os advogados do Fundo 

peticionaram em agosto de 2021 pleiteando a homologação do valor determinado pelo Perito Judicial. 

Ainda, depois de buscas feitas pela Graphen, constatamos a existência de outras matrículas do devedor 

com pequenas indisponibilidades, onde o fundo poderia se valer do resíduo destes valores 

indisponíveis. Pleiteamos novas penhoras, sendo que o juízo aprovou o ato, mandando ser penhorado 

mais duas matrículas em favor do fundo. Apesar de tentativa do executado em querer demonstrar 

excesso de garantia, o juízo entendeu contrário, decidindo em favor do Fundo. 

Depois de toda esta nossa proatividade, alguns detentores de ações da companhia (leia-se 

gestores dos FIPs detentores de ações da companhia) vieram nos procurar. Nenhum com algo de 

concreto até o momento, porém, pela experiência que possuímos, certamente trata-se de um claro 

sinal de que a justiça está evoluindo na direção correta neste caso. 

Até o mês de dezembro de 2021 ainda não havia uma definição sobre a homologação da 

avaliação judicial do primeiro imóvel penhorado, já que os devedores apresentaram um recurso de 

Agravo de Instrumento. 

No mês de janeiro de 2022 o Juízo nomeou o mesmo perito que já realizou a avaliação do 

outro imóvel para que proceda com a avaliação dos novos imóveis penhorados, intimando o Fundo 

para realizar o recolhimento dos honorários. O Fundo realizou de pronto o pagamento dos honorários, 

de forma que em breve deve ser realizado o laudo. Acreditamos que o perito possa atuar com grande 

agilidade, pois, ele possui dados recentes sobre o outro imóvel, que é contiguo a estes novos 

penhorados, ou seja, os parâmetros para avaliação são os mesmos. 

No mês de fevereiro de 2022 as partes, através de seus respectivos assistentes técnicos 

apresentaram quesitos para que o perito avaliador responda ao desenvolver o trabalho de avaliação 

dos imóveis. 
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No mês de março de 2022 o Juízo intimou o perito para que dê início aos trabalhos de 

avaliação dos imóveis. 

No mês de maio de 2022, após petição dos advogados do Fundo solicitando que o Juízo 

cobrasse o perito sobre a entrega do laudo, o perito juntou aos autos seu laudo de avaliação. Dentro 

do esperado e sem fugir muito do valor da avaliação do outro imóvel, o perito indicou que os imóveis 

valem em conjunto R$ 27.000.000,00 (vinte e sete milhões de reais). As partes ainda serão intimadas 

para que possam impugnar o laudo. 

 

b. Embargos de Terceiro 

No mês de março de 2022 o Fundo foi citado sobre a propositura de um Embargos de Terceiro 

pela Prefeitura Municipal de Osasco/SP, no qual alegam que a matrícula penhorada na ação de 

execução surgiu do englobamento de outras matrículas, dentre as quais, algumas que eram de 

propriedade da Prefeitura e foram transferidas para a devedora da Execução através de um negócio 

jurídico que não prosperou, sendo rescindido, o que justificaria o retorno das matrículas ao estado 

original e a devolução da propriedade daquelas que seriam, por direito, da municipalidade. Pediram, 

também, que fosse concedido o efeito suspensivo, para evitar que a excussão do imóvel continuasse 

na ação de execução proposta pelo Fundo. 

Analisando a liminar, o Juízo proferiu uma extensa decisão que possivelmente adiantou uma 

sentença para a ação, afirmando que o negócio jurídico desfeito entre a Prefeitura e o devedor da 

Ação de Execução foi realizado por mero distrato entre as partes, sem publicidade nenhuma, se quer 

o registro na matrícula do imóvel, não produzindo efeitos contra terceiros de boa-fé como o Fundo, 

adiantou ainda outros argumentos, que ao ver dos advogados seriam suficientes até mesmo para 

rejeitar a ação de plano, ou seja, extinguir o pedido sem nem mesmo ouvir a outra parte, o Fundo. No 

entanto, a decisão apenas rejeitou o pedido de efeito suspensivo e ordenou a citação do Fundo. 

Os advogados do Fundo prepararam a Contestação contra a ação de Embargos de Terceiro, 

trabalho que foi facilitado e muito pela decisão do próprio juízo, os advogados aproveitaram que o 

Juízo já demonstrou parte do seu entendimento e seguiram no mesmo sentido, acrescentando outras 

teses jurídicas. A impressão inicial é de que a chance de êxito da Prefeitura de Osasco/SP é remota. 

No mês de março de 2022 o Município de Osasco propôs um recurso de Agravo de 

Instrumento, através do qual obteve uma liminar para impedir expropriação do imóvel reclamado. Os 

advogados do Fundo contrarrazoaram no mês de abril de 2022, de forma que o recurso já pode ser 

julgado. 

Relatório GGR PRIME (0384528)         SEI 03.99.00000043/2022.48 / pg. 56

http://www.grapheninvestimentos.com.br/
mailto:ri@grapheninvestimentos.com.br
mailto:gestao@grapheninvestimentos.com.br


 

 

RELATÓRIO DE GESTÃO 
LME REC MULTISETORIAL IPCA FIDC 

Avenida das Nações Unidas, 8501 17º andar 
Eldorado Business Tower I Pinheiros 
São Paulo I SP     11 3434 6454 

RELATÓRIO DE GESTÃO 
GGR PRIME I FIDC 

WWW.GRAPHENINVESTIMENTOS.COM.BR 
 

ri@grapheninvestimentos.com.br 
gestao@grapheninvestimentos.com.br 

 

49 

No mês de abril de 2022 o Município de Osasco foi intimado e apresentou replica aos 

argumentos da contestação. O procedimento de embargos de terceiro é muito suscinto, geralmente 

não admite produção de provas, pelo que o julgamento deve ocorrer em breve. 

 

 

1.7.2. PROPERTIES GRU - GBX Guarulhos 

Emissor:    Properties GRU Empreendimentos Imobiliários S/A;  

Instrumento   Debêntures 

Valor da Emissão:   R$ 16.000.000,00   

Prazo da Emissão:   36 meses 

Data da Emissão:   11 de maio de 2015 

Vencimento:    11 de maio de 2018 

Remuneração:   IPCA + 10% ao ano 

Prazo:    36 meses 

Pagamento:   Carência de 18 meses de pagamento de juros e 24 meses de 

amortização 

Garantias:  (i) alienação fiduciária de ações de emissão da GRU Properties 

(ii) a garantia anteriormente mencionada permanecerá válida 

até a constituição de alienação fiduciária sobre fração ideal do 

empreendimento imobiliário da GBX Tietê II em favor do 

credor. A GBX Tietê II e o GBX Properties II FIP aparecem como 

Garantidores na operação.  

 

A operação foi levantada para a aquisição e desenvolvimento do TRYP by Wyndham São 

Paulo Guarulhos Airport. Trata-se do hotel de trânsito localizado dentro da área de desembarque, no 

Terminal 3, do Aeroporto Internacional de São Paulo - Guarulhos (GRU). 

Exclusivo para viajantes com passagem para destinos internacionais cujos voos partem dos 

Terminais 2 ou 3, ou para passageiros em conexão provenientes de voos internacionais que estejam 

aguardando o próximo voo nesses mesmos terminais.  

São 80 quartos no total para os passageiros que estão em trânsito. 

A operação não honrou com os pagamentos programados de juros e amortização, além de 

não ter cumprido com o enquadramento das garantias. Sequenciando esses fatos, o Fundo deu 

seguimento nas execuções ou estratégias jurídicas. 
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O instrumento da emissão das debentures encontra-se formalizado, contendo a assinatura 

de todas as partes e suas testemunhas. A alienação fiduciária de fração ideal futura dos imóveis do 

empreendimento desenvolvido pela GBX Tietê II não foi registrada. Quanto à alienação fiduciária de 

ações da Properties GRU Empreendimentos Imobiliários S.A. não localizamos documentos que 

demonstrem o efetivo registro no livro de ações da companhia. 

Não houve no presente caso a devida constituição de nenhuma garantia, fato gravíssimo que 

certamente tem relação direta com a dificuldade de recuperação do crédito. 

É de se ressaltar ainda que os contratos da operação estão interligados com os de outras 

operações das empresas do Grupo GBX (GBX Londrina e GBX Tietê II), havendo disposições que indicam 

o vencimento antecipado de uma operação em caso de inadimplemento de obrigações de outra. 

 

1.7.2.1. Demandas judiciais. 

a. Ação de Execução de Título Extrajudicial 

A Properties GRU deixou de efetuar o pagamento das parcelas devidas e em razão do 

inadimplemento financeiro foi declarado o vencimento antecipado e proposta a ação de Execução de 

Título Extrajudicial em 05 de dezembro de 2018 visando a recuperação do crédito. 

Proposta a ação em face da Properties GRU para cobrar a dívida atualizada até então no valor 

de R$ 30.411.597,63, os devedores procuraram o Fundo com a intenção de propor um acordo para 

finalizar a demanda. Trata-se da tentativa de acordo global já abordado acima. 

Em razão disso, o processo foi suspenso por quase um ano, desde 29 de julho de 2019 até 05 

de dezembro de 2019, quando então, os advogados do Fundo apresentam uma manifestação nos 

autos informando que as tentativas de acordo foram infrutíferas e requerendo uma série de medidas 

constritivas, iniciando pela penhora de recursos financeiros via BACENJUD. 

Durante o prazo de suspensão para tentativas de composição amigável, houve a assinatura 

de um Memorando de Entendimentos onde a Properties GRU confessou ser devedora do Fundo no 

valor de R$ 38.611.306,11, valor no qual já estão inclusos os honorários de sucumbência de 10% 

fixados pelo Juízo da execução.  

Ainda, a Properties GRU apresentou petição ofertando em penhora para fins de garantir a 

dívida cotas do Osasco Properties Fundo de Investimento Imobiliário, o qual tem como ativo outro 

empreendimento não performado, a Estação Osasco, ou seja, se trata de Fundo ilíquido. 

Em fevereiro de 2020 os advogados do Fundo apresentaram uma petição apontando a 

completa irracionalidade da oferta da executada, pedindo que o Juízo indeferisse a oferta e que 

seguisse com as ordens constritivas de bens apresentada anteriormente. 
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O Juízo acatou o pedido do Fundo, recusou a oferta das cotas do Osasco Properties Fundo de 

Investimento Imobiliário em penhora e ordenou a realização de atos constritivos. 

O resultado inicial foi infrutífero, pois não foram encontrados recursos financeiros 

disponíveis, nem veículos registrados em nome da executada, por isso, foi requerida a quebra do sigilo 

fiscal da empresa para que se tivesse acesso a documentos fiscais, sendo deferido o pedido. 

Infelizmente, a Receita Federal do Brasil demorou a enviar a documentação, sendo que, até 

o momento ainda não cumpriu integramente a ordem. Da análise dos documentos, os advogados do 

Fundo constataram operações de transferências de cotas das empresas do Grupo GBX, além de 

recursos a pessoas não identificadas em montas milionárias. Até o momento da elaboração deste 

relatório a executada não cumpriu a ordem de apresentar explicações para as movimentações 

suspeitas identificadas. 

Fica claro ao analisar esta demanda judicial que a ausência de garantias hígidas e eficazes 

prejudica a possibilidade de recuperação do crédito, as tentativas de busca de bens estão resultando 

em reiterados insucessos, os devedores são especialistas em ocultar patrimônio, impedindo a 

identificação, bloqueio, penhora e expropriação. 

No mês de setembro de 2021 os advogados do Fundo peticionaram requerendo que o Juízo 

ordenasse à Executada para que apresentasse seus balanços contábeis e demonstrativos financeiros 

dos anos de 2015 e 2016, o principal intuito era identificar ligações da empresa com outras pessoas, 

para construir uma tese de grupo econômico fraudulento, buscando derrubar a blindagem patrimonial 

criada. 

O Juízo acatou o pedido e ordenou a apresentação dos documentos, o que foi cumprido pela 

Executada no mês de outubro de 2021. 

Da análise dos documentos apresentados os advogados do Fundo buscaram aprofundar os 

argumentos, requerendo em novembro de 2021 que o Juízo ordenasse a intimação da Executada para 

que comprovasse o estado de dívidas declaradas, informasse a existência de créditos junto a GRU AIR 

SIDE HOTELARIA S.A., apresentasse o livro de ações da GRU AIR SIDE. No fim deste mês o Juízo ordenou 

que a executada se manifestasse sobre os pedidos realizados. 

No mês de janeiro de 2022 os executados se manifestaram nos autos apontando que ainda 

possuem saldo devedor junto ao Banco Master (11MM), tendo havido uma amortização parcial 

mediante dação em pagamento das ações da GRU AIR SIDE HOTELERIA S.A., que não possuem 

qualquer direito sobre a GRU AIR SIDE e que o livro de ações da GRU AIR SIDE HOTELARIA está em 

posse do Banco Master.  

No mês de fevereiro de 2022 os advogados do Fundo protocolaram uma petição requerendo 

que o Juízo ordene a intimação do Banco Master para que informe sobre o atual estágio do crédito em 
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face da Properties GRU, as razões da dação em pagamento das ações da GRU AIR SIDE, quais são os 

atuais gestor e administrador do Hotel Air Side, bem como para que apresente o livro de registro de 

ações da GRU Air Side, além disso pediram a intimação da GRU Air Side para que apresente todos os 

comprovantes de transferência, bem como, do livro de registro de ações. 

No mês de março de 2022 o Juízo ofereceu a oportunidade dos executados se manifestarem 

sobre a petição do Fundo. Nesta oportunidade os executados apontaram ao Juízo que em 

manifestação anterior já haviam prestado todas as informações sobre a alienação fiduciária das quotas 

que detém da GRU AIR SIDE ao Banco Master S.A. 

No mês de abril de 2022 os advogados do Fundo pleitearam o prosseguimento da ação, com 

a devida apreciação da petição apresentada anteriormente e o deferimento do pedido de intimação 

do Banco Master S.A. para que preste informações relevantes sobre a GRU AIR SIDE. 

 

1.7.3. GBX LONDRINA 

Emissor:  GBX - Londrina Empreendimentos Imobiliários S/A 

Instrumento:   CCI 

Lastro:   07 Contratos de Promessa de Compra e Venda celebrados entre a GBX 

Londrina (promitente vendedora) e 07 pessoas físicas e/ou jurídicas 

(promitentes compradores), sendo que tais créditos referiam-se, 

exclusivamente, aos fluxos de pagamento dos compradores, 

parcelados em 30 meses, com 06 meses de carência  

Valor de Emissão: R$ 9.908.200,25 

Prazo:   36 meses, com 06 meses de carência para pagamentos 

Garantias:  GBX Londrina cederia fiduciariamente uma carteira de contratos 

adicional relativa a unidades do mesmo empreendimento (Carteira 

Garantia), cujos fluxos de pagamentos mensais no prazo da operação 

(entre mai/16 e nov/18) sejam equivalentes a, no mínimo, 70% do 

saldo da Carteira Lastro. No início da operação, a Carteira Garantia 

será representada por 16 contratos de vendas de unidades 

(consultórios médicos), com fluxos projetados no horizonte da 

operação que montam saldo de R$ 5.861.597,24, na data-base 

10/11/2015. Desse modo, a Carteira Garantia e a Carteira Lastro 

somadas (Carteira Total) montarão R$ 15.769.797,49, o equivalente a 

159,2% do valor da emissão (saldo da Carteira Lastro). Portanto, a 

Emissora deverá fazer a cessão de novos fluxos provenientes de 
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contratos dentro do prazo de 06 meses de carência previsto para a 

operação. 

 

O empreendimento consistia em 198 salas seguindo o conceito internacional de Medical 

Center, onde concentrariam em um único local todos os serviços de saúde como: consultórios médicos 

de diversas especialidades, centros cirúrgicos, laboratórios de análise, hospital e exames diagnósticos 

por imagem. 

A gleba onde deveria ter sido construído o empreendimento encontra-se em Londrina/PR, no 

bairro Palhano, sendo composto por 4 subsolos, térreo e 18 pavimentos-tipo. 

Caracteristica do Terreno:  

• Area: 4.285,68 m² 

• Formato do Terreno: Retangular 

• Frente: Aproximadamente 90 metros de frente para a Rua Luiz Márcio Moressi 

 

 

Em linhas gerais, eram observadas as seguintes características:  

• Data Lançamento: junho de 2015  

• Previsão de Entrega: abril de 2018 (não realizado) 
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A companhia não honrou com os pagamentos programados de juros e amortização, além de 

não ter cumprido com o enquadramento das garantias. Sequenciando esses fatos, o Fundo deu 

seguimento nas execuções ou estratégias jurídicas. 

Importante destacar que, no lançamento do empreendimento, foi produzida uma matéria 

jornalística onde são entrevistados alguns dos devedores pessoa física, bem como, há clara menção ao 

Grupo GBX, o que pode ser conferido no link a seguir: 

https://www.youtube.com/watch?v=0v1CiHfk5A8 

Esta matéria é de suma importância para o fundo, uma vez que está sendo utilizada nos autos 

contra as empresas GBX, para colaborar na tese forte, óbvia e latente de que GBX é sim um grupo 

econômico e, portanto, as operações precisam se cruzar. 

Os instrumentos de emissão das Cédulas de Crédito Imobiliário encontram-se formalizados, 

contendo a assinatura de todas as partes e suas testemunhas.  

O Contrato de Cessão e Aquisição de Direitos Creditórios Imobiliários Representados por 

Cédulas de Créditos Imobiliários, uma das garantias da operação, foi devidamente assinado, contudo, 

não há evidências de registro em cartório de títulos e documentos.  

Infelizmente, mais uma vez, vemos que Alienação fiduciária de imóveis não foi registrada na 

matrícula dos imóveis, portanto, não produz seus efeitos plenos. 

Há, neste caso em específico, uma garantia diferente dos demais, qual seja: a fiança das 

principais pessoas físicas controladoras do grupo.  

O contexto que se apresenta é de garantias frágeis, pouco efetivas para os fins que se 

prestam, tornando difícil a recuperação integral do crédito. 

É de se ressaltar ainda que os contratos da operação estão interligados com os de outras 

operações das empresas do Grupo GBX (Properties GRU e GBX Tietê II), havendo disposições que 

indicam o vencimento antecipado de uma operação em caso de inadimplemento de obrigações de 

outra. 

 

1.7.3.1. Demandas judiciais. 

a. Ação de Execução de Título Extrajudicial 

A GBX Londrina, assim como as demais empresas do Grupo GBX, deixou de cumprir 

obrigações contratuais, motivo pelo qual foi declarado o vencimento antecipado da dívida, e proposta 

a ação de Execução de Título Extrajudicial em 05 de dezembro de 2018 visando a recuperação do 

crédito. 

Proposta a ação em face da GBX Londrina Empreendimentos Imobiliários S.A. e dos fiadores, 

Marcos Navajas, Fábio Navajas, Fábio de Almeida Navajas e Alberto Coppola Bove para cobrar a dívida 
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atualizada até então no valor de R$ 12.589.308,63 em 05 de novembro de 2019, os devedores 

procuraram o Fundo com a intenção de propor um acordo para finalizar a demanda. Trata-se da 

tentativa de acordo global já abordado anteriormente. 

Em razão disso, o processo foi suspenso por quase um ano, desde 04 de dezembro de 2018 

até 29 de outubro de 2019, quando então, os advogados do Fundo apresentam uma manifestação nos 

autos informando que as tentativas de acordo foram infrutíferas e requerendo uma série de medidas 

constritivas. 

A Properties GRU apresentou petição ofertando em penhora para fins de garantir a dívida 

cotas do Osasco Properties Fundo de Investimento Imobiliário, o qual tem como ativo outro 

empreendimento não performado, a Estação Osasco, ou seja, se trata de Fundo ilíquido. 

Em novembro de 2019, foi apresentada petição apontando a completa irracionalidade da 

oferta da executada, pedindo que o Juízo indeferisse a oferta e seguisse com as ordens constritivas de 

bens apresentada anteriormente. O Juízo acatou o pedido do Fundo, recusou a oferta das cotas do 

Osasco Properties Fundo de Investimento Imobiliário em penhora e ordenou a realização de atos 

constritivos. 

O resultado foi parcialmente infrutífero, foram encontrados recursos financeiros nas contas 

bancárias dos executados, bem como, alguns veículos de expressivo valor, contudo, em maioria, com 

alguma restrição precedente. Porém, deste ato acabou saindo uma medida bastante relevante e que 

está sendo importante para os atuais desdobramentos do caso. O juiz permitiu a quebra do sigilo fiscal, 

com a obtenção das últimas declarações de imposto de renda dos executados. 

Os bloqueios de ativos financeiros não puderam ser convertidos integralmente, em vista de 

iliquidez, alguns dos valores são aplicações em ações e cotas de fundos de investimento. Dando 

sequência a identificação de patrimônio dos devedores, foram pleiteados a penhora e imóveis e renda 

de imóveis de propriedade dos executados. 

Em junho de 2020 foi deferida ainda a penhora de todos os bens que guarnecem as 

residências dos executados, isso é, a penhora de quadros, equipamentos eletrônicos etc. 

A atuação nos autos tem sido intensa desde tal pedido. O entendimento do Juízo no caso 

vem sendo bastante favorável à execução em suas decisões, deferindo a maior parte dos pedidos 

realizados até então. 

Até o momento foram realizadas com sucesso algumas penhoras, incluindo um imóvel e 

alguns bens moveis da residência dos executados, todos encaminhados para avaliação e leilão judicial, 

havendo alguma expectativa de recuperação parcial do crédito. Ainda assim, os valores resultantes 

das penhoras realizadas até o momento estão muito distantes de satisfazer a dívida, em verdade 

correspondem a uma pequena parcela do total devido. 
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Através de pesquisas em documentos fiscais, logrou-se êxito em identificar movimentações 

financeiras interpessoais dos executados com outros familiares e até com empresas sediadas no 

exterior, sendo que os executados confessaram a existência destas movimentações financeiras e 

tentaram justificar cada uma delas. 

Em agosto de 2021 os advogados do Fundo já estavam pleiteando a homologação do laudo 

de avaliação do imóvel penhorado, para poder seguir com a expropriação, assim como a intimação do 

Sr. Alberto para que informe se havia contrato de locação vigente sobre o imóvel, além disso, haviam 

pedido a declaração de vencimento de mútuos declarados pelos executados em suas declarações de 

imposto de renda, movimentos identificados como manobras de blindagem patrimonial. 

Em setembro de 2021 os executados peticionaram pleiteando que o Juízo não acatasse o 

pedido de declaração de vencimento dos mútuos. O Sr. Alberto, através de seus advogados, peticionou 

concordando com o laudo de avaliação do imóvel penhorado. Os advogados do Fundo peticionaram 

requerendo a homologação da avaliação do imóvel, a nomeação de leiloeiro, renovando o pedido de 

intimação do Sr. Alberto para que esclareça se há contrato de locação do imóvel. 

No mês de outubro de 2021, ainda sem decisão, os advogados do Fundo peticionaram, 

reiterando o pedido de homologação da avaliação do imóvel, bem como a intimação do Sr. Alberto 

para que informe sobre a existência de contrato de aluguel, além de que requerer a penhora de um 

veículo e expedição de mandados. 

Ainda no mês de outubro de 2021 outra petição foi apresentada requerendo a penhora da 

participação societária, lucros e dividendos, juros sobre capital próprio e todo e qualquer crédito que 

os executados façam jus perante suas empresas. 

No mesmo mês o Juízo proferiu decisão homologando o laudo pericial, determinando a 

penhora dos valores constritos via SISBAJUD, indeferiu a penhora do veículo, sob fundamento de que 

pertence a terceiro e intimando os executados a se manifestaram sobre a penhora da participação 

societária, lucros e dividendos e outros créditos. 

No mês de novembro de 2021 os advogados do Fundo peticionaram pleiteando a penhora 

de imóveis do Sr. Fábio Navajas no município de Vera Cruz/BA, a expedição de carta precatória para 

avaliação destes imóveis e a realização de novo bloqueio de valores via SISBAJUD. 

No mês de janeiro de 2022 foram expedidos os mandados de penhora e avaliação dos bens 

dos executados, houve, também, um bloqueio via SISBAJUD do valor de R$ 7.622,56 em contas dos 

executados, além disso, o Juízo proferiu um despacho deferindo a penhora da participação societária, 

lucros e dividendos, juros sobre capital próprio e todo e qualquer crédito que os Executados possuam 

junto às empresas que possuem participação, deferiu ainda a alienação particular do imóvel de 
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matrícula nº 112.169 do 1º CRI de São Paulo e a penhora dos imóveis de matrículas 9.294 e 7.636 de 

Itaparica/BA. 

Os  advogados do Fundo protocolaram uma petição pedindo a expedição do mandado de 

levantamento dos valores bloqueados em contas dos executados, a expedição de nova intimação para 

Cristiano Notari, a expedição de novo mandado de penhora e avaliação de bens de Alberto Coppola 

Bove e a expedição de ofício à JUCESP para registro da penhora de participação societária, lucros e 

dividendos, juros sobre capital próprio e todo e qualquer crédito que os Executados detenham junto 

às empresas que são sócios.  

No mês de fevereiro de 2022 o Juízo proferiu um despacho intimando Cristiano Notari a se 

manifestar e apresentar os comprovantes de depósito referentes aos empréstimos contatados nas 

quebras de sigilo fiscal, bem como, deferiu a expedição de novo mandado de penhora de bens móveis 

de propriedade de Alberto Bove com autorização para arrombamento e reforço policial e informou 

que o processo está em fila cronológica para expedição de mandado de levantamento dos valores 

penhorados. 

O Alberto Bove apresentou Embargos de Declaração contra a decisão, tentando impedir a 

nova expedição de mandado de penhora em seu desfavor. 

Entre o protocolo do recurso e sua decisão ocorreram alguns atos, como o registro da 

penhora de participação societária, lucros e dividendos dos executados junto à JUCESP, a juntada dos 

livros de registro de ações pela GBX Londrina e o protocolo de uma petição, pelos advogados do Fundo, 

do comprovante de entrega de ofício às empresas e informando que o distrato da sociedade Golf 

Partners, da qual o Marcos Navajas era sócios, bem como, requerendo a intimação de Sergio Sabó para 

que junto aos autos os livros dessa sociedade. 

Então, no mês de março de 2022, o Juízo proferiu sua decisão sobre os Embargos de 

Declaração opostos pelos executados, rejeitando seus argumentos, bem como, ordenando a 

expedição de carta de intimação de Sérgio Sabó para que junte todos os documentos da empresa 

encerrada, conforme pedido do Fundo. 

Ainda no mês de março de 2022, em razão da penhora dos imóveis de Itaparica/BA e da 

necessidade processual de intimação pessoal das partes sobre o ato, foi realizada uma pesquisa de 

endereços da executada Ana Maria Navajas, já que a primeira tentativa foi infrutífera. De posse do 

resultado os advogados do Fundo apresentaram petição requerendo a tomada da diligência de 

intimação em novos endereços. 

No mês de abril de 2022 a sociedade Samac apresentou resposta ao ofício, informando que 

a sociedade fora constituída exclusivamente para viabilizar a contratação de um plano de saúde entre 

os sócios, apresentando documentos contábeis. 
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Também, a Leiloeira oficial requereu a juntada da minuta do edital do leilão dos imóveis 

penhorados, o que significa que muito em breve eles devem ser levados à leilão, podendo resultar em 

recuperação parcial do crédito. O Sr. Alberto peticionou nos autos requerendo a baixa da penhora das 

quotas sobre a SAMAC, alegando ineficácia da penhora. O Juízo intimou o Fundo a se manifestar sobre 

este pedido do Sr. Alberto. 

Os advogados do Fundo apresentaram manifestação em seguida, requerendo a juntada da 

avaliação dos imóveis de Itaparica/BA, bem como, solicitando ao Juízo a quebra do sigilo bancário da 

sociedade para verificar a veracidade das alegações do Sr. Alberto. 

 

b. Ação Pauliana 

Através das buscas patrimoniais e estudos realizados, constatou-se a existência de um imóvel 

vendido em potencial fraude à credores, dando espaço para a propositura de demanda visando a 

anulação do negócio de venda do imóvel, permitindo sua penhora e expropriação. 

Diante disso, em dezembro de 2021 foi proposta ação pauliana, com o objetivo de ver 

anulada a compra e venda de um imóvel com provável valor expressivo de mercado. 

No mês de janeiro de 2022 o Juízo analisou o pedido de arresto do imóvel objeto da venda 

que se discute na ação pauliana, deferindo o mesmo. Assim, os advogados do Fundo buscam agora a 

averbação do arresto para garantir os direitos do Fundo sobre o imóvel. Ademais, o Juízo ordenou a 

citação dos requeridos para que, querendo, respondam à ação. 

Ao longo dos meses de fevereiro e março de 2022 foram realizadas diligências para citação 

das partes rés, sendo que se encontrou alguma dificuldade para realizar a citação do Sr. Alberto Bove, 

o que ainda não foi sanado.  

No mês de abril de 2022 as diligências para citação do Se. Alberto Bove prosseguiram, com a 

expedição de carta para citação postal, além disso, os advogados do Fundo comprovaram nos autos, 

por meio da matrícula do imóvel, a averbação da certidão de distribuição da ação. 

 

1.8. PAYSAGE 

Instrumento:  Debênture 

Emissor:  PAYSAGE MARIALVA EMPREENDIMENTOS IMOBILIÁRIOS S/A 

Valor da Emissão:  R$ 16.000.000,00 

Data da Emissão:  10 de dezembro de 2015 

Vencimento:   10 de dezembro de 2018 

Remuneração:   IPCA + 10,50% ao ano 
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Pagamento:  Juros com carência de 18 meses e Principal com carência de 32 meses 

Garantia: Alienação Fiduciária de Imóveis na matrícula 34.291 e 20.111 no Registro de 

Imóveis da Comarca de Marialva-PR e cessão fiduciária de R$ 4,5 milhões em 

recebíveis oriundos do empreendimento, a serem cedidos pela Emissora e pela 

MRC, sua sócia no empreendimento. 

 

A operação não honrou com os pagamentos previstos em escritura, que tinha vencimento em 

dezembro/2018. Atualmente, o Fundo está desenhando estratégias a fim de alcançar os imóveis em 

garantia na operação e outras garantias. 

Concomitantemente a isso, a Graphen está em tratativas com empresas interessadas em desenvolver 

a área. Por conta do acordo de confidencialidade assinado, não podemos divulgar o nome das 

empresas, mas podemos destacar que há duas propostas em análise. 

 

• Incorporadora A 

Empresa de grande porte com expertise na região de Curitiba, Londrina e Maringá, com 

mais de 4 milhões de metros quadrados já entregues. 

 

• Incorporadora B 

Empresa de grande porte, com mais de 35 anos e com sede no Centro Oeste Brasileiro. A 

empresa vem ganhando espaço na região Suldeste e Sul 

 

A operação é constituída por Debentures de emissão da Paysage, sendo que a escritura de 

emissão das debentures se encontra devidamente formalizada, contendo a assinatura de todas as 

partes, o instrumento foi assinado em 09 de dezembro de 2015. 

Foi possível constatar que a alienação fiduciária em garantia das debentures foi devidamente 

formalizada e registrada nas matrículas dos dois imóveis, conforme prometido na escritura de emissão 

das debentures. 

A fiança prestada pelos Srs. Valmir Schreiner Maran, Jacó Moacir Schreiner Maran, foi 

devidamente constituída. A cessão fiduciária dos recebíveis do empreendimento Loteamento Paysage 

Trebbiano foi devidamente constituída. 

Do que se constata dos documentos analisados, os devedores tomaram o crédito através da 

emissão das debentures para satisfazer a obrigação de compra dos imóveis de matrícula: 20.111, 

34.291 (os dois alienados fiduciariamente ao Fundo), 34.293 (imóvel onde o empreendimento seria 
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desenvolvido), 34.092 e 34.085. Os devedores haviam se comprometido com a compra destes imóveis 

no ano de 2014, mas, aparentemente não conseguiram honrar o compromisso. 

Então, tomaram o crédito através da emissão das debentures para realizar o pagamento de 

R$ 14.000.000,00 aos vendedores dos imóveis. 

É importante destacar que neste negócio de compra dos imóveis, aparecem alguns 

conhecidos políticos da região, dentre os quais o atual líder do governo da Câmara dos Deputados, 

Deputado Ricardo José Magalhães Barros, sua esposa a ex-governadora do estado do Paraná, Maria 

Aparecida Borghetti e a filha do casal, Maria Victoria Borghetti Barros. No contexto da participação 

destas pessoas no empreendimento há uma ação criminal em curso como pode se verificar em 

matérias de jornais9. 

Não tivemos condições de averiguar como exatamente se deu a participação deles no 

empreendimento, assim como, sobre sua retirada do negócio, visto que as empresas são Sociedades 

Anônimas e há sigilo no processo criminal. 

Pesa sobre esta proposição o fato noticiado de que o Supremo Tribunal Federal manteve a 

ordem de quebra do sigilo fiscal de empresas do Sr. Ricardo Barros determinado pela CPI da Covid10. 

Deste resumo de informações é possível concluir que o valor tomado na operação não serviu 

para o desenvolvimento do empreendimento, mas, apenas para a aquisição dos imóveis, sendo que o 

imóvel principal, onde o loteamento de fato seria desenvolvido, não foi objeto de alienação fiduciária 

em garantia. 

 

1.8.1. Demandas judiciais. 

a. Ação de Execução de Título Extrajudicial 

Os devedores deixaram de cumprir com obrigações não pecuniárias previstas na escritura de 

emissão das debentures (p. ex.: envio de relatórios de medição de obras), em razão disso, no dia 04 de 

julho de 2018 foi realizada uma Assembleia Geral de Debenturistas onde foi decidido por declarar o 

vencimento antecipado da dívida. 

Vencida e não paga, o Fundo propôs ação de Execução de Título Extrajudicial para cobrar a 

dívida. Proposta em 10 de outubro de 2018 com o valor da causa de R$ 22.791.450,66 tem como 

executados Paysage Marialva Empreendimentos Imobiliários S.A., Valmir Schreiner Maran, Jacó 

Moacir Schreiner Maran, MRC Incorporadora e Empreendimentos S.A., RB01 Incorporações S.A. 

 
9 https://www1.folha.uol.com.br/poder/2021/08/lider-de-bolsonaro-barros-destinou-emendas-para-favorecer-negocio-
proprio-acusa-procuradoria.shtml 
https://www.oantagonista.com/brasil/barros-e-acusado-de-usar-emendas-para-favorecer-negocio-proprio-diz-jornal/  
10 http://portal.stf.jus.br/noticias/verNoticiaDetalhe.asp?idConteudo=472049&ori=1 
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Citados, os devedores compareceram nos autos em fevereiro de 2019 para indicar os bens 

imóveis dados em garantia por alienação fiduciária em penhora, alegando que seu valor de avaliação 

atualizado supera o valor da dívida. 

Os advogados do Fundo defenderam a tese de que não seria necessário aceitar a penhora 

dos imóveis uma vez que eles já são garantias da operação executada, com o objetivo de poder dar 

maior agilidade à execução através da realização de penhora em contas bancárias via BACENJUD. 

Ademais, contestaram o laudo pericial apresentado pelos executados, já que elaborado por empresa 

de sua confiança e fora do âmbito judicial. 

O Juízo acatou a impugnação apresentada, ordenou a realização de penhora BACENJUD e a 

inclusão do nome dos executados no cadastro dos maus pagadores via SERASAJUD. A penhora de 

valores teve êxito parcial, sendo bloqueado o valor de R$ 17.379,24, irrisório, mas incomodo. 

Os advogados do Fundo pleitearam a penhora de diversos imóveis registrados em nome dos 

devedores, o que foi deferido pelo Juízo. Os executados apresentaram uma impugnação alegando que 

um dos imóveis penhorados se trata de bem de família (impenhorável), além disso, alegaram 

novamente que as penhoras deveriam recair primordialmente sobre os bens dados em garantia à 

operação. 

Os argumentos foram rebatidos e o Juízo indeferiu o pedido dos executados, mantendo a 

penhora anteriormente deferida. 

Em fevereiro de 2020, foi pleiteada a penhora da distribuição dos lucros dos executados 

enquanto sócios de outra empresa, a Consul Consultoria Empresarial, uma empresa de renome no 

estado do Paraná por prestar serviços de recuperação de créditos tributários entre outras atividades 

de natureza contábil. O que foi deferido pelo Juízo. Acredita-se que a Consult seja a principal empresa 

do grupo, tendo um nome muito forte em sua área de atuação, estando consolidada no mercado há 

muitos anos. Portanto a penhora certamente deve ter amedrontado os devedores. 

Os executados apresentaram um Recurso de Agravo de Instrumento contra a decisão que 

indeferiu o argumento de impenhorabilidade do bem de família e de que a execução deveria seguir 

apenas sobre os bens dados em garantia. Apesar de terem sido apresentadas as contrarrazões pelos 

advogados do Fundo, o Tribunal de Justiça do Estado de São Paulo deu provimento ao recurso, de 

forma que em cumprimento ao Acórdão, em 24 de junho de 2020, o Juízo ordenou a baixa das 

penhoras então determinadas sobre os imóveis de propriedade dos executados, exceto das penhoras 

sobre os bens dados em garantia à operação. 

Assim, os advogados do Fundo solicitaram ao Juízo a expedição de ordem para a avaliação 

dos imóveis penhorados. 
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Em seguida os devedores procuraram o Fundo com o objetivo de negociar um acordo, por 

isso, a partir de 16 de setembro de 2020 o processo passou a estar suspenso em razão de pedidos 

conjuntos do Fundo e dos executados, assim se encontra até o presente momento.  

Após a assunção da Gestão do Fundo pela Graphen, solicitamos aos advogados a retomada 

dos atos constritivos, encerrando a suspensão processual, visto que os devedores não apresentaram 

uma proposta firme. Como as petições de suspensão do processo são elaboradas conjuntamente pelas 

partes, o advogado dos executados ficou sabendo da intenção de encerrar a suspensão processual. 

O resultado, que já era esperado, foi o contato dos executados pretendendo a apresentação 

de uma proposta firme. No mês de janeiro de 2022 os executados apresentaram uma empresa, 

terceira, mas que possui parceria comercial com a Paysage, a qual deve apresentou uma proposta para 

a solução do imbróglio. 

Ao longo dos meses de fevereiro e março de 2022 foram realizadas diversas reuniões entre 

as partes, a Paysage e seu parceiro comercial apresentaram diversas informações e o projeto que 

pretendem desenvolver. A Graphen realizou estudos de engenharia através de seu corpo próprio – a 

Graphen conta com um engenheiro especializado em questões imobiliários no seu time – com a 

finalidade de validar os dados apresentados, especialmente quanto aos custos, o prazo e o valor geral 

de venda do empreendimento. 

A Graphen exigiu alguns ajustes no projeto, bem como, exigiu que o negócio contasse com 

Seguro de Performance das Obras (para garantir que o empreendimento seja finalizado), que o 

pagamento se desse através de dação de lotes (permuta física) e não através de parte do VGV do 

empreendimento, e que a divisão de lotes siga uma lógica de equilíbrio entre as partes. 

Após ajustes por parte da Paysage e de sua parceira comercial, que voltaram com seus 

contrapontos, uma nova e desgastante discussão se alongou por algumas semanas. Ocorre que a 

proposta apresentada prevê, sob o critério de avaliação da Graphen, prazos muito “folgados” para 

obtenção de licenças e autorizações referentes à obra e para o próprio desenvolvimento das obras. 

Vale dizer, a Graphen possui grande experiência quanto à gestão de empreendimentos 

imobiliários, já tendo resolvido com grande sucesso muitos casos de recuperação de ativos imobiliários 

estressados, o que nos dá confiança para acreditar que as contrapartes estavam tentando obter um 

prazo muito superior ao necessário para conclusão do empreendimento. O motivo não ficou claro, 

pode ser que seja apenas uma medida de segurança, como eles mesmo tentaram justificar, mas, por 

via das dúvidas a Graphen decidiu se manter firma na opinião de quais deveriam ser os prazos para 

cada um dos itens. 

Muitas rodadas de revisão das minutas e projetos ocorreram, aos poucos os itens foram 

sendo resolvidos com muita flexibilidade por parte dos devedores e um pouco por parte da Graphen, 
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contudo, resistiu a discussão sobre o prazo de conclusão das obras de determinadas fases do 

empreendimento, quanto aos quais a Graphen compreende que podem ser concluídos pelo menos 12 

(doze) meses antes da previsão apresentada pelos devedores e seu parceiro comercial. 

Diante de uma intransigência por parte dos devedores e seu parceiro comercial, a Graphen 

sinalizou que estava desistindo do acordo e que prosseguiria com a execução. Esta medida foi tomada, 

pois, estávamos seguros do cenário que se apresentava de forma que era muito provável que os 

devedores e parceiro comercial flexibilizassem a questão e se reprogramassem para cumprir o prazo 

exigido pelo Fundo, por outro lado, tenho conhecimento do potencial do processo de execução, caso 

eles não estivessem dispostos a prosseguir da forma exigida, estávamos confortáveis com o desenrolar 

do processo. 

Como esperado, os devedores e o parceiro comercial retornaram, tentando prosseguir com 

o acordo. A Graphen entende que este pode ser um ótimo negócio para o Fundo, que poderá recuperar 

os recursos injetados nesta operação e, caso fique detentor dos novos ativos gerado pelo acordo, o 

parceiro comercial apresentado pela devedora é uma loteadora com um bom histórico e grande 

atuação no centro-oeste do Brasil, tendo desenvolvido diversos empreendimentos similares, não 

havendo qualquer notícia de inadimplência anterior. O grande impasse que vem ocorrendo é 

relacionado à inflação dos preços de obras de infraestrutura que subiu algo como 50%, não sendo 

acompanhado pelo preço de venda das unidades imobiliárias.  

Sendo assim, caso não avance, nossa ideia é aguardar um pouco para ver como o mercado 

irá se ajustar, se os preços terão deflação ou o preço de venda aumentará, refletindo o repasse da 

inflação de custos. Uma acomodação necessariamente virá e estaremos prontos para surfá-la. 
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Ofício nº 431/2022/CVM/SOI/GOI-2

 
São Paulo, 08 de junho de 2022.

 

  

Ao
Maringá Previdência – Previdência dos Servidores Públicos Municipais de Maringá
A/C MARIA SILVANA BARBOSA FRIGO
E-mail: investimento@maringaprevidencia.com.br
 
 
Com cópia, para ciência:
 
À Ouvidoria de
RJI CORRETORA DE TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS LTDA
E-mail: controladoria@rjicv.com.br

  

Assunto: Processo CVM nº 19957.004312/2021-54 - Resposta

  

Senhora,
 

  

1. Fazemos referência à denúncia enviada pelo Maringá Previdência –
Previdência dos Servidores Públicos Municipais de Maringá envolvendo o FUNDO
INCENTIVO FIDC MULTISETORIAL II ("Fundo") administrado pela RJI CORRETORA DE
TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS LTDA. (“RJI” ou “Administradora”).
2. O requerimento deu origem ao Processo Administrativo
19957.004312/2021-54, o qual foi encaminhado para as providências da
Superintendência de Supervisão de Securitização (SSE), área técnica desta
Autarquia Federal incumbida da supervisão e fiscalização dos administradores de
fundos de investimento em direitos creditórios, entre outras atribuições
regimentais.
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3. A SSE informou que a matéria foi analisada no âmbito do processo
CVM nº 19957.007450/2020-12, o qual consolida as reclamações de três outros
RPPS sobre o mesmo objeto.
4. A aludida área técnica concluiu que a Gradual CCTVM S.A. ("Gradual",
ex-administradora) constituiu a provisão para devedores duvidosos (PDD) de forma
tardia. Por exemplo, no Informe Mensal de maio de 2017, "a PDD constituída (item
I.2.a.11 do formulário era zero, muito embora os créditos inadimplentes já
somassem R$ 64.900.168,04, o que representava 64,15% do total de direitos
creditórios presentes na carteira.
5. A SSE considera que os fundos de investimento devem ser regidos por
princípios de isonomia e equidade entre os cotistas, evitando-se a ocorrência de
transferência de riqueza entre eles. Entretanto, ela julga não ser possível
determinar à RJI CTVM Ltda. ("RJI", atual administrador) que reverta a situação dos
cotistas considerados como credores. Se a RJI possui documentos comprobatórios
demonstrando que determinados cotistas solicitaram o resgate de cotas à época
ao administrador anterior, não há como se desconsiderar a existência desses
documentos. Isto  é, se a RJI adotou as diligências necessárias para assegurar que
os pedidos de resgate efetuados à época foram verídicos e legítimos, e os
reconhece como tais, não cabe à CVM determinar à RJI que ignore tais pedidos de
resgate, revertendo a situação dos cotistas considerados credores.
6. No tocante ao valor da cota utilizado pela Gradual para os resgates
pagos a dois cotistas RPPS, tal matéria foi objeto de outro processo analisado pela
CVM, relativo ao FIDC Incentivo II, o qual constatou infrações da Gradual e da
Incentivo, como será mencionado mais adiante. No caso da Gradual, tal processo
inclusive identificou infração ao art. 39 da ICVM 555 (...).
7. Sobre esse tema ainda, entende a SSE que:

a)as falhas identificadas para a Gradual (...) não podem ser
imputadas à RJI (...), uma vez que, à época questionada pelos
cotistas (Jun/17 e Jul/17), a RJI não tinha nenhuma relação com o
FIDC Incentivo II - tendo assumido a administração somente em
13/11/2018.
b)não restou caracterizado que a conduta do administrador RJI
demonstraria falta de diligência ou deslealdade desse participante
em relação aos interesses dos cotistas pois, conforme explicado por
ele, os provisionamentos adicionais, que provocaram redução na
posição de investimentos de alguns cotistas não-credores,
decorreram da comprovação da existência de resgates solicitados
no passado por outros cotistas, solicitações essas que não haviam
sido refletidas na carteira do fundo pela Gradual, ou mesmo
informadas pela Gradual à RJI quando da mudança de
administração;
c) com relação ao Plano de Liquidação elaborado pela RJI e pela
BRPP Gestão de Produtos Estruturados Ltda. ("BRPP"), gestora atual,
segundo a atual administradora, dado que a liquidez atual do fundo
não permitiria honrar mesmo os resgates já cotizados, este Plano de
Liquidação pretende realizar pagamentos aos cotistas credores e
aos cotistas não-credores de forma proporcional, não priorizando os
cotistas-credores;
d)caso tal procedimento venha a ser efetivamente implementado,
com a aprovação desse Plano de Liquidação pelos cotistas reunidos
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em AGC,  estaria garantida a equanimidade entre os cotistas, os
quais teriam, então, optado, na assembleia, por esse curso de ação.

8. No que tange às condutas de Gradual e Incentivo Participações S.A.
("Incentivo"), administrador e gestor antigo do FIDC Incentivo II, respectivamente,
a SSE conclui e pontua que:

a)ambos os participantes já haviam sido objeto de inspeção pela
CVM ainda em 2015, inspeção essa que incluía o FIDC Incentivo II,
entre outros FIDCs, tendo sido identificadas diversas irregularidades
à época, o que deu ensejo à adoção de providências de caráter
sancionador;
b)o tema tratado no processo 19957.007450/2021-12 - cotização e
resgates no FIDC Incentivo II - já havia sido analisado em detalhes
pela CVM no âmbito do processo nº 19957.008040/2017-85, o qual
identificou infrações por parte de ambos os participantes, Gradual e
Incentivo e se redundou em atuação sancionadora;
c) no âmbito do processo CVM nº 19957.004740/2017-09, outras
irregularidades foram detectadas (e.g. descumprimento de decisão
assemblear) e adotadas as medidas cabíveis;
d)a Gradual já se encontra falida há mais de 2 anos;
e)a Incentivo também não se encontra mais ativa como
administradora de carteiras de valores mobiliários.

9. Por fim, no tocante às condutas da RJI e da BRPP, então
administradora e gestora, a SSE informa não ter identificado irregularidades.
10. Prestadas essas informações, não havendo providências adicionais a
serem adotadas por esta Autarquia Federal no âmbito deste processo
administrativo 19957.004312/2021-54, comunicamos o encerramento dele.
11. Por fim, informamos que eventual pedido de vista e cópia de processo
administrativo deve ser feito por meio do Protocolo Digital (https://www.gov.br/pt-
br/servicos/protocolar-documentos-junto-a-cvm?campaign=busca), devendo ser
observados os demais procedimentos aplicáveis, disponíveis na seção "Canais de
Atendimento" do PORTAL CVM (https://www.gov.br/cvm/pt-
br/canais_atendimento/pedidos-de-vista-processos).

  

Atenciosamente,
  

Documento assinado eletronicamente por Davi Trindade Batista,
Analista, em 08/06/2022, às 14:24, com fundamento no art. 6º do Decreto
nº 8.539, de 8 de outubro de 2015.

A autenticidade do documento pode ser conferida no site
https://sei.cvm.gov.br/conferir_autenticidade, informando o código
verificador 1523308 e o código CRC 1A550D5C.
This document's authenticity can be verified by accessing
https://sei.cvm.gov.br/conferir_autenticidade, and typing the "Código Verificador"
1523308 and the "Código CRC" 1A550D5C.

Referência: Processo nº 19957.004312/2021-54 Documento SEI nº 1523308
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MARINGÁ PREVIDÊNCIA
Unidade Temporária da MGAPREV


Comitê de Investimentos
Av. Carneiro Leao 135, Galeria do Edificio Europa - Bairro zona 01, Maringá/PR,

CEP 87013-932 Telefone: 3220-7726  - www.maringaprevidencia.com.br
 

PARECER FINAL
 

PARECER Nº 018/2022 - COMITÊ DE INVESTIMENTOS
 

MAIO 2022
 

O Comitê de Investimentos da Maringá Previdência, reunido ordinariamente no dia treze de junho do ano de
dois mil e vinte e dois, apresenta  anexos os relatórios de acompanhamento de rentabilidade e risco das
diversas modalidades de operações realizadas na aplicação dos recursos, juntamente com o relatório de
receitas e despesas do mês de referência.
 
Informamos que a inconsistência apresentada no relatório analítico da renda variável, referente ao
desenquadramento do FUNDO OSASCO PROPERTIES FII é devido alteração do Fundo que era um FIP -
Fundo de Investimento em Participação e passou a ser FII - Fundo de Investimento Imobiliário. Em AGC
realizada no dia 24 de maio de 2022, a administradora foi questionada quanto ao envio dos extratos
mensais, na qual orientou solicitar via email. Com isso, os valores do fundo voltaram a serem atualizados,
conforme extratos recebidos.
.
Em  relação ao Fundo  INCENTIVO II FIDC MULTISSETORIAL, registramos a mesma situação  desde
setembro/2020, no entanto foi analisada pela Secretaria de Previdência e julgada como regular. Esse Fundo
de Investimento encontra-se com o patrimônio líquido negativo e a administradora esclarece que realizou
consulta na CVM para registrar este fato, como o DAIR (Demonstrativo das Aplicações e Investimentos dos
Recursos) não aceita o registro de saldo de cotas negativo e, ainda, na Contabilidade e no sistema da
Consultoria de Investimentos caso fosse cunhado com valor zero (R$ 0,00), os sistemas não identificariam a
aplicação e este ativo não seria demonstrado nos relatórios futuros,  ficou definido pelo Comitê de
Investimentos, em reunião realizada em 14/10/2020, que em todos os registros fosse utilizado R$ 0,01 (um
centavo), além disso, o fundo encontra-se fechado e sem liquidez financeira, impossibilitando qualquer
solicitação de resgate.
 
No mês de maio  a carteira consolidada fechou em R$ 611.861.941,34 (seiscentos e onze milhões,
oitocentos e sessenta e um mil novecentos e quarenta e um reais e trinta e quatro centavos), com
rentabilidade positiva no valor de R$ 5.276.283,37 (cinco milhões, duzentos e setenta e seis mil duzentos e
oitenta e três reais e trinta e sete centavos), com resultado positivo na renda fixa de R$ 3.458.970,39 (três
milhões, quatrocentos e cinquenta e oito mil novecentos e setenta reais e trinta e nove centavos), resultado
positivo na renda variável de R$ 4.418.809,55 (quatro milhões, quatrocentos e dezoito mil oitocentos e nove
reais e cinquenta e cinco centavos)  e resultado negativo no exterior de R$ 2.601.496,57 (dois milhões,
seiscentos e um mil quatrocentos e noventa e seis reais e cinquenta e sete centavos).
 
Foram recebidas as seguintes informações dos fundos fechados: a) Relatório  GGR prime I FIDC: está
prevista para o mês de julho 2022 amortização no valor de R$ 6.000.000,00 (seis milhões de reais) a ser
dividida entre os cotistas do fundo; b) Incentivo II FIDC Multissetorial: resposta do ofício nº. 113/2021 -
MGAPREV, por meio do qual foi efetuada denúncia do fundo à comissão de Valores Mobiliários, que
originou o Processo  CVM nº. 19957.004312/2021-54, em anexo para ciência.
 
A carteira de investimentos da Maringá Previdência reflete as decisões de investimentos e alocações
deliberadas no mês de maio/2022 e anteriores, que foram devidamente fundamentadas e registradas nas
atas de reunião do Comitê. Os investimentos são aderentes à Política de Investimentos da Maringá
Previdência e obedecem aos limites estabelecidos pela Resolução CMN nº 4.963/2021.
 
O Comitê analisou o relatório mensal compilado constando todas as informações referenciadas no item
13 da Política de Investimentos, que trata do acompanhamento e avaliação dos investimentos.
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Maringá, 13 de junho de 2022.

 
 
 
 

José da Silva Neves Ademir Aparecido Antonelli
Presidente Vice-Presidente

   
   

Leandro dos Santos Domingos
Membro

Elisangela da Silva Candil
Secretária

 
 
 

Barbara da Silva Garcia
Membro

 

 
 

Documento assinado eletronicamente por Elisangela da Silva Candil, Secretário(a) do Comitê de Investimentos,
em 14/06/2022, às 08:57, conforme horário oficial de Brasília, com fundamento na Medida Provisória nº 2200-2,
de 24 de agosto de 2001 e Decreto Municipal nº 871, de 7 de julho de 2020.

Documento assinado eletronicamente por Leandro dos Santos Domingos, Membro do Comitê de Investimentos,
em 14/06/2022, às 09:07, conforme horário oficial de Brasília, com fundamento na Medida Provisória nº 2200-2,
de 24 de agosto de 2001 e Decreto Municipal nº 871, de 7 de julho de 2020.

Documento assinado eletronicamente por Ademir Aparecido Antonelli, Vice-Presidente do Comitê de
Investimentos, em 14/06/2022, às 09:22, conforme horário oficial de Brasília, com fundamento na Medida
Provisória nº 2200-2, de 24 de agosto de 2001 e Decreto Municipal nº 871, de 7 de julho de 2020.

Documento assinado eletronicamente por Bárbara da Silva Garcia, Membro do Comitê de Investimentos, em
14/06/2022, às 09:34, conforme horário oficial de Brasília, com fundamento na Medida Provisória nº 2200-2, de
24 de agosto de 2001 e Decreto Municipal nº 871, de 7 de julho de 2020.

Documento assinado eletronicamente por José da Silva Neves, Presidente do Comitê de Investimentos, em
14/06/2022, às 11:23, conforme horário oficial de Brasília, com fundamento na Medida Provisória nº 2200-2, de
24 de agosto de 2001 e Decreto Municipal nº 871, de 7 de julho de 2020.

A autenticidade deste documento pode ser conferida no site
https://sei.maringa.pr.gov.br/sei/controlador_externo.php?
acao=documento_conferir&id_orgao_acesso_externo=0, informando o código verificador 0380039 e o código CRC
1DB6A6C3.

Referência: Processo nº 03.99.00000050/2022.53 SEI nº 0380039
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