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Livro conta em detalhes alvo de investigacéo da Kroll

Em nota oficia publicada nos principais jornais do pais, a empresas de “consultoria de risco” Krall,
afirma que foi “contratada pela Brasil Telecom para obter provas das eventuais irregularidades que
forcaram a operadora de telefonia brasileiraa adquirir o controle da CRT — Companhia Riograndense
de Telecomunicactes’.

Ainda segundo a nota, “acompra dessa empresafoi concretizada por um preco muito acimado que seria
necessario”. A situacao teria sido provocada pela Telecom Italia que, embora acionista da Brasil
Telecom, teria prejudicado a empresa pelo fato de as duas serem concorrentes.

N&o se sabe, ao certo, até gue ponto a acusacao é verdadeira. Mas uma coisa € certa: novidade ndo € — a
exemplo de muitas outras revelacdes disponiveis na Internet e nas paginas das dezenas de litigios que as
duas empresas mantém najustica.

O caso da CRT é detalhadamente analisado no livro O Caso Telecom — O mais grave escandalo
politico-financeiro da Italia contemporanea” , escrito pelos jornaistas italianos Giuseppe Oddo e
Giovanni Pons,

Leiaotrechodolivro em que as supostas tramas séo narradas.

“Ingleses, franceses, a emaes e espanhois tém a seu favor os governos,a diplomacia, 0s servicos de
informagdo de seus paises, todo um aparato de inteligéncia considerado indispensavel para concluir
grandes negocios internacionais. Em vez disso, a Italia movimenta-se sob uma ordem inconsistente, com
adiplomacia prontaadar um passo atras, quando precisa apoiar uma operagao econémica, por medo de
comprometer as suas realizagdes politicas.

Na atividade de penetracdo no exterior, acupulada STET procura, portanto, a colaboracéo de todos
agueles meios que possam ser Utels para um negocio: dos grandes intermediarios internacionais até o
Vaticano, as organizagdes religiosas mais radicadas no continente latinoamericano, tais como a Opus
Del e os Legionéarios de Cristo, as quais Pasqual e parece estar préximo.

Depois do negdcio falido com aRUssia, a STET lanca éncora em Santiago do Chile: com um cheque de
273 milhdes de ddlares, adquire, em junho de 1996, 19% da Entel Chile. Uma cota idéntica da sociedade
chilenavai ter a Chilquinta, o grupo controlado por uma familia de industriais chilenos, com que a STFT
firma um pacto empresarial.

A Entel Chile opera natelefonia de longa distancia nacional e internacional, com 300 milhdes de dolares
de faturamento em 1995 e um lucro liquido de 25 milhdes de dblares. Argentina, Bolivia, Cuba, Chile.
Entre 1995 e 1998, a STET adquiriu participacfes por oito bilhdes de délares: uma soma bastante
relevante. E agora Pascale prepara o desembarque no Brasil, a presa mais ambicionada.

A primeiradisputa brasileira é ada CRT, a Companhia Riograndense de Telecomunicacfes, a operadora
de telefonia de rede fixa do Rio Grande do Sul. A STET participa da disputa junto com o Banco
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Bradesco, um dos maiores grupos financeiros, que controla o maior banco do Brasil, e com a Camargo
Correa, uma empresa de construcdes.

Mas sobre a CRT encaminha-se ainda a Telefonica— em consdrcio com o Citicorp e outras duas
companhias sul-americanas -, que depois do vexame na Bolivia quer tirar a desforra atodo custo, mesmo
porque o Brasil é o mercado-chave paratodo o subcontinente. Quando sdo abertos os envelopes, 0s
homens da STET International se ddo conta do que os espanhdis séo capazes para vencer uma disputa.

A Telefonia adjudica-se a operadora do Rio Grande do Sul com uma oferta de 656 milhdes de dolares,
contra 652 milhdes oferecidos pela companhiaitaliana. A STET perde a disputa em dezembro de 1996
por somente quatro milhdes de délares. Estatisticamente, quando numa disputa a diferenca entre as duas
ofertas é assim t&o baixa, normalmente é sinal de que 0 vencedor conseguiu saber anteci padamente, por
mei oS escusos, a oferta concorrente.

Depois do Rio Grande do Sul, o governo de Brasilialeva aleildo as licencas de telefoniamovel, ea
Telecom, em julho de 1997, adjudica-se — por intermédio dos 43,15% do consodrcio Vicunha (do qual
participaram o grupo brasileiro homénimo, a Globopart e o Banco Bradesco) — as licencas de banda B da
Bahia e Sergipe: um potencial de mais de 14 milhdes de habitantes.

Mas 0 objetivo mais importante, tanto para a Telecom quanto paraa Telefonica, é a Telebras, a grande
federacdo de sociedades telefnicas que opera em todo o territério brasileiro. Para se preparar para esse
evento, a Telecom ndo poupa despesas e manda para o Brasil Carla Cico, uma jovem administradora
formada por Masini e Aloia, que amargou na Italtel durante a gestéo de Marisa Bellisario, por quem foi
mandada administrar uma empresa na China.

No Brasil, Carla Cico organiza um grupo de uma centena de pessoas, entre administradores, consultores
empresariais e financistas. Também para as disputas da Telebras, na falta de uma base sdlida e de
relacionamentos diretos com o meio politico-econémico brasileiro, € preciso conseguir aliados locais
importantes. Entretanto, em 1997, Pascale deixou a direcdo da STET, que nesse meio-tempo foi fundida
a Telecom e privatizada.

E agora esté na presidéncia da Telecom Itdlia Gian Mario Rossignolo, gue, empenhado na busca de um
parceiro internacional, tem pouco tempo para dedicar as questfes brasileiras, mesmo que intervenha na
estrutura de cipulada STET International, para a frente da qual, depois da saida de Masini, foi Oscar
Cicchetti, um administrador oriundo da cidade de L’ Aquila, com boas ligagbes com os democratas de
esquerda, os DS.

A histéria que Circula sobre Cichetti € de que o pai tenha sido alfaiate de alguns importantes expoentes
do velho Partido Comunista e que isso |he teriafacilitado as relagdes com os DS. Aindaassim
Rossignolo dispensa Cichetti e nomeia responsavel Maurizio Stecco, de bom relacionamento com
Francesco De Leo.

Para ser privatizada, a Telebras € desmembrada em trés companhias regionais. uma compreende a area
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de S&o Paulo outraa do Rio de Janeiro; aterceira, aarea sul do pais. A STET International formatrés
consorcios para cada umadas trés areas, dois dos queis tém a participacdo do Bradesco e do grupo
Globo, liderado por Roberto Marinho, um dos homens mais poderosos do Brasil.

Com esses dois consorcios, a Telecom concorre para a sociedade de rede fixa da &rea de S&o Paulo, a
Telesp, a companhia mais ambicionada por ser considerada a mais ricado pais. Com o terceiro
consorcio, formado pela STET Internacional e a Opportunity, uma sociedade de gestdo de fundos
fechados que representa também um grupo de fundos de pensdo do Brasil, concorre, por suavez, pelas
atividades de rede fixa da parte sul e da parte norte do pais, agrupadas, respectivamente, na Tele Centro
Sul enaTelemar.

O objetivo da Telecom &, portanto, a conquista da Telemar, a operadora do Rio. Os italianos, lembrados
dadisputa pela CRT, imaginam que para conquistar arede de S&o Paulo a Telefonica esteja dispostaa
pagar qualquer preco. Os espanhdis, assistidos pelo banco Salomon Smith Barney para o qual foi

trabal har, nesse meio-tempo, Giulia Nobili, jogam em casa. A zona de S&o Paulo representa a érea de
uso mais ricado pais. A Telefénica fara de tudo para ndo a deixar escapar. E indtil arriscar uma queda-
de-braco com os espanhdis, correndo o perigo de perder também o resto. Assim, a Telecom decide
apostar tudo na Telemar.

Segundo alei das privatizagBes das telecomunicacfes brasileiras, 0 governo colocard em disputa no
mesmo dia as trés companhias geradas a partir do desmembramento da Telebras. Cada umn dos
participantes podera concorrer simultaneamente em todas as trés disputas, que se realizaréo em seguida,
mas no momento em que uma delas |he for adjudicada, sera automaticamente excluido das demais.

Isso para garantir que nenhum dos participantes possa vencer mais de umadisputa. A ordem de abertura
dos envelopes foi assim prevista: primeiro seréo abertos os do leil&o de S&o Paulo (Telesp), depois os do
Rio de Janeiro (Telemar) e por ultimo os envelopes do leillédo do Sul (Tle Centro Sul). Tendo real mente
renunciado a disputar a area da Tlesp, onde considerava-se que a Telefonicatinha clara vantagem, a
Telecom decidiu apostar tudo no Rio e s6 em segundo plano no Sul. A escolhavai serevelar uma
armadilha.

Chega o diafatidico. As sociedades participantes depositaram 0s seus envel opes em trés urnas, uma para
cada empresa posta em leilldo. Mas eis 0 imprevisto: as autoridades governamentais — cremos que com
0 desconhecimento da Telecom — modificaram ajainiciada sequiéncia das disputas, e em vez de
proceder segundo a ordem preestabel ecida— S&o Paulo, Rio, Sul —invertem a segunda com aterceira.

A ordem de abertura dos envelopes fica trocada: comega-se com S&o Paulo, passa-se ao Sul e fecha-se
com o0 Rio. E uma surpresa amarga para o grupo da Telecom, que estd no Brasil hatrés meses. A
adjudicatéria da primeira disputa, para arede fixa de Sdo Paulo é a Telefonica, como previsto.

Mas quando se passa a disputa pelo Sul, que originalmente deveriarealizar-se por Ultimo, descobre-se
que a Telecom foi a nica sociedade que depositou uma oferta. Assim, o grupo italiano (que participa da
disputa com o Opportunity) vé-se adjudicar o leildo para o Sul do Brasil e € excluido da disputa pelo
Rio, gue desde o inicio representou o seu Unico e verdadeiro objetivo.
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Depois da abertura dos envel opes para o Rio de Janeiro, descobre-se que a melhor oferta veio justamente
da-Telecom, aqual, tendo sido adjudicataria da segunda disputa, foi eliminada, por regulamento, da
terceira. Resumindo, a Telecom perde o Rio, embora oferecendo 800 milhdes de ddlares a mais do que o
vencedor (um consorcio local). Se o governo brasileiro néo tivesse alterado a ordem das disputas, a
Telecom teria vencido para a area do Rio e as telecomunicaces do Sul permaneceriam nos ombros do
Estado brasileiro.

A historia ndo acabou. Tendo-se adjudicado a operadora de S&o Paulo, a Telefonica, agora, € obrigada a
vender aCRT. A lel brasileira, de fato, veda a uma mesma companhia a posse de cotas acionérias de
outras empresas de rede fixa. A CRT, portanto, € vendida em 18 meses para outra empresa
geograficamente contigua. E essa sociedade ndo pode ser a Tele Centro Sul, acompanhia da qual resulta
adjudicataria a Telecom Italia junto com o Opportunity, que nesse meio-tempo mudou seu nome para
Brasil Telecom.

As atividades da Brasil Telecom séo limitrofes, de fato com as da CRT. Em outras palavras, a frente de
um sd vendedor existe um sd comprador. Poderiam concorrer a aquisicao da CRT, teoricamente,
algumas pequenas empresas tel ecomunicagdes que operam na area. Mas elas nao dispoem de meios
financeiros. Por isso, a adquirente nao pode ser senao a Telecom.

No inicio de 1999, acontece um fato curioso. Carla Cico, administradora gue acompanhou, por conta da
Telecom, a privatizac8o da Telebras, viraa casaca: vai trabalhar para o Opportunity (em 2001, €
nomeada administradora del egada da Brasil Telecom), justamente quando Bernabé da um basta as
atividades internacionais.

No entanto, Colaninno chega a Telecom e divide as atividades internacionais, confiando a Giulia Nobili
a parte de desenvolvimento de negécios, ou sgja, as fusdes e agquisicdes, e a Cicchetti — que voltara ao
topo, depois da saida de Stecco — a gestdo das participacfes. Nobili acompanhou os processos de
privatizacdo na América do Sul, passando por diversos bancos de negécios, e cuidou, em particular, das
disputas para a Entel naBolivia e parao Brasil. Esse esquema da Telecom Itdlia, quando, em janeiro de
2000, as negociacoes entre Telefonica e Brasil Telecom paraavendada CRT entram em cena.

A Salomon Smith Barney, a mesma gque pouco tempo antes acompanhou a Telefonica nas disputas pela
rede fixa, assiste dessavez a Brasil Telecom: a adquirente. Ela estimou que a CRT pode valer de 600 a
850 milhdes de ddlares. Essa avaliacdo foi discutida durante uma reunido da qual participaram, pela
Telecom, o diretor financeiro Massimo Saverio Brunelli e GiuliaNobili, e, pelo Opportunity, o
presidente Daniel Dantas e Cico.

Dantas e Cico insistem para que ndo se oferecam mais de 650 milhdes ele délares a Telefonica Nobili é
favoravel aaumentar o valor. No fim, concordam que a oferta maxima para negociar com os espanhois
sgja de 730 milhdes de dolares. O conselho administrativo da Brasil Telecom, a quem cabe conduzir a
negociacdo com atelefonica, manifesta-se afavor dessa soma. Mas enquanto os acordos estéo em curso
em marc¢o de 2000 Nobili voltaao Rio para comunicar a Dantas que o presidente da Telecom Italia,
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Roberto Colaninno, e o da Telefonica, Juan Villalonga, chegaram a um acordo parafechar a operagéo
em 850 milhdes de dolares.

A Brasil Telecom, portanto deve adquirir: a CRT por 850 milhdes de dolares. E estranho. Colaninno
entrou na Telecom prometendo eficiéncia, demonstrou se um habil negociador e depois, longe da
Italia,vai pagar uma soma superior a acordada com os socios brasileiros, que estdo, aém do mais,
convictos de poder conseguir um prego mais baixo.

Essa versdo dos fatos, que foi contada por fontes brasileiras, contrasta, entretanto, com as informagoes
obtidas de fontes italianas. O encontro entre Colaninno Dantas — segundo essa outra versao —
remontariaa julho de 1999. O que o desencadeara teria sido uma deliberagéo, que Colaninno julga
transparentee se recusa a confirmar, com a qual a Brasil Telecom decidiu ceder como garantia suas acoes
numa empresa de Dantas.

Naquele momento desencadela-se entre os dois uma guerralegal que dura dois anos e meio e passa por
reviravoltas bem desagradaveis. Numa das suas visitas ao Brasil, a policia prende trés delingientes
encarregados de espionar Colaninno, que nas suas visitas posteriores tera escolta policia e sera obrigado
adormir em hotel com um segurancga a porta do quarto.

No momento em que a Brasil Telecom esta negociando pela CRT, os dois administradores da Telecom
Italia que ocupam o conselho da companhia brasileira percebem que Dantas esta na verdade procurando
atrapalhar a aquisicéo da sociedade riograndense.

N&o é verdade, nessa versdo dos fatos, que Colaninno se encontre com Villalonga e concorde com um
preco mais ato. Sdo GiuliaNobili e Carmelo Furci — membro do conselho da Brasil Telecom — que se
encontram com os responsaveis da Telefonica paraa América do Sul, e € Nobili guem revela ao mesmo
conselho as condicdes colocadas pel os espanhois para a conclusdo do negécio.

A reunido decisivarealiza-se em Brasilia, na sede da Anatel, a agéncia nacional controladora das
telecomunicages, A Anatel convidou a CRT — que se arrisca ater alicencarevogada— e a Brasil
Telecom aencerrar os acordos. Uma vez que os espanhdis ndo pretendem baixar de determinada cifra,
Giulia Nobili aceita concluir o negécio por 850 milhdes de dolares.

Pede ent&o ao presidente da Brasil Telecom, Enrique Neves, parafirmar o contrato. Mas ele se opde. O
conselho de administracéo da Brasil Telecom, encarregado das negociacdes, autorizou-o, na verdade, a
ndo gastar mais de 730 milhdes de dolares. E a operacdo € concluida com 800 milhdes de dolares. Neves
€ obrigado aassinar. E 0 Opportunity, naguele momento, inicia uma agdo legal contraa Telecom Itdlia,
destinada a prolongar-se pelos anos

Por que os socios brasileiros deveriam sujeitar-se as condicdes dos socios italianos? A explicagdo esta na
estrutura de controle da Brasil Telecom e na existéncia de pactos parassociais estipulados entre
Opportunity e Telecom Itdlia no momento da formag&o do consorcio adjudicatério da disputa.
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Como se pode observar no gréafico, ao alto da pirdmide de controle da companhia brasileira aparece uma
financeira, a Solpart, controlada em 62% pela Opportunity com a participacao de 38% da Telecom Itaia
A Solpart controla 99,9% da Brasil Telecom Participacdes, que por sua vez controla 50,67% das agoes
ordinérias da Brasil Telecom. que controla enfim nove sociedades operacionais.

Uma vez que foram privatizados 20% do capital ordinario da Brasil Telecom com direito avoto,
enguanto 80% sdo formados por agles poupanca sem direito a voto, a Telecom Itélia possui 38% de
50,67% de 20% do total das agbes da companhia, o que no fim das contas equivale a pouco menos de
3,9%.

A aquisicdo da CRT pesou, portanto, desprezivelmente pelo balanco da Telecom Itélia. Quem pagou a
conta foram a Brasil Telecom e o0 Opportunity que, investindo por oficio o dinheiro dos outros, deve
considerar uma escolhainjustificavel sob o perfil da rentabilidade.

E n&o é sO isso, emboraa STET Interantional possua uma cota minimada Brasil Telecom, com nos
pactos parassociais ela goza, na Solpart, de emplos poderes de veto, que |he conferem o controle de fato
da companhiabrasileira. Os seus votos sd0 decisivos para aprovacao

Imagem

das deliberactes em conselho. A aprovacéo do orcamento, dos investimentos das aquisicoes e de
gualquer outra operacdo ordindria e extraordinaria da Brasil Telcom deve passar pela aprovacéo da
Telecom Itdlia. Gragas a esses pactos parassociais, assinados na época por Cico, a Telcom pdde impor a
conclusdo da negociacéo com a Telfénica em 800 milhdes de dblares.

Os adventos da companhia brasileira nos levam logo ao tema que desenvolveremos no capitul o seguinte
e as conclusdes. o conflito de interesses que se cria entre os acionistas do alto escaldo de uma cadia
societariaformada por uma sucessao de caixas clinesas e 0s que se situam no baixo escaldo. Paraa
Telecom Itdlia, que com um exiguo numero de acBes pdde condicionar as estratégias da Brasil Telcom, o
custo de aquisicdo mais ou menso elevado da CRT representa um fator secundério, porque participara
dela com apenas 3,9%. O resto da soma pesara, de fato, para a sociedade brasileira, que estéa no baixo
escaldo da cadeia de controle. Exemplo cléssico de como se pode comandar com o dinheiro dos outros.

Dacontrovérsialegal entre Telecom Italia e Opportunity, originaram-se duas resolucdes. A primeira
diziarespeito a expulsdo de dois representantes da Telecom do conselho da companhia brasileirae a
deciséo do tribunal local de rejeitar o recurso dos administradores italianos contra essa deciséo. A
segunda consistiu numa acdo por abuso de poder da Brasil Telecom contraa STET International e a
Telecom Itdlia

A Brasil Telecom deveriaretirar-se da disputa por uma licenca de telefonia celular por causa dos limites
financeiros impostos a empresa pel os representantes da Telecom Itédlia no conselho.

O problema € que naguela disputa a Brasil telecom concorriacom a TIM, que adjudicou-se alicenca. A
Tim venceu com uma ofertaigual ao preco-base mais uma majoracdo de 39%, enquanto a Brasil telecom
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deveria oferecer, de acordo com as disposi¢des do conselho de administracdo, o prego-base mais 36%.
Dai a suposicéo de que a Telecom Itdlia, aproveitando-se dos seus representantes na Brasil Telecom,
tenha passado a TIM informacdes confidenciais que emergiram do conselho da companhia carioca: uma
acusacdo que os responsaveis pelo Opportunity deverdo demonstrar em foro legal.

As aquisicdes no Brasil e no resto da Ameéricado Sul sdo, portanto, licencas de terceira e quarta
operadora. cujo nivel de retabilidade do capital investido arrisca-se a ser muito modesto, na opinido dos
experts. Mas gracas a eles a Telecom de Colaninno conseguiu ganho junto aos grandes investidores
institucionais de todo o mundo como operadora de telefonia celular global de todaa Américado Sul.
Com esse objetivo, a Tim adquiriu em 2000 trés licencas de telefonia celular também na Venezuela, por
um montante de 300 milhdes de dolares. Para alguns, o preco seria exorbitante, se é verdade que em
1998 os acionistas da Digitel, a operadora mével da area de Caracas, estariam dispostos a ceder a
Telecom 50% da sociedade por 40 millides de dolares.

Nesse faradnico plano de expansdo na Ameéricado Sul iniciado por Pascale, desenvolvido por
Rossignolo e ampliado por Colaninno, resta apenas uma lacuna: a das atividades de internet. O
presidente da Telecom preenche em junho de 2000, cerca de seis meses depois da fusdo entre SEAT e
TIN.it, com aaguisicéo de 30% da Globo.com, um portal de apenas 65 dias de vida criado pela
Globopar, afinanceirade Marinho.

Pelos 30% da www.globo.com, a Telecom paga 830 milhdes de dolares em espécie, a base de uma
avaliacdo de 2,76 bilhdes de ddlares para 100% do capital, efetuada pela Nobili. Entre a Telecom e a
Globopar ndo é sequer estipulado um pacto parassocial que tutele os direitos da companhiaitaliana, que
consegue colocar apenas dois representantes no conselho, em gue pese ter desembol sado uma soma
daquele valor.

Dos 830 milhdes de dblares, 730 sdo pagos diretamente a Globopar, somente 100 sdo utilizados para
aumento de capital da Globo.com. No contrato de aguisi¢8o esta previsto que metade da soma paga, 365
milhBes de ddlares, deve financiar a criacéo de um portal |atino-americano no modelo do Terra Network
(Telefbnica), ao qual a Telecom deveria conferir os seus 30% de Globo.com. Mas a Globopar, depois de
ter embolsado o dinheiro, recusa-se a efetuar a segunda parte do contrato. Nasce dai um confronto com
os Marinho, o que mata no berco as relacbes com o parceiro brasileiro.

A idéade Colaninno é colocar ao lado das atividades internet do grupo Telecom — que giram em torno
da SEAT — TIN.it, naltédlia, e da Jet Multimedia, na Franca—, umaterceira pernalatinoamericana. E a
Globo.com é considerada atraente porgue entre as suas atividades estéo os direitos de desfrute por dez
anos dos programas da Rede Globo, o canal de televisdo de Marinho, que Colaninno pensa poder
espalhar nainternet no Brasil.

Em marco de 2001, por 29% da Entel Chile, que se soma a participacéo minoritaria adquirida por
Pascale em1996, séo pagos ao grupo Chilquinta outros 905 milhdes de ddlares, que levam a54,76% a
cota acionaria do grupo Telecom na companhia da cordilheira dos Andes. A operacéo no Chile, entre as
muitas transagdes de Colaninno na Ameéricado Sul, é talvez a Unica verdadeiramente acertada. O
presidente da Telecom Italia acha porém que ainda esta em tempo, alguns meses antes de se demitir, de
investir na Turquia 2,6 bilhdes de euros para adjudicar-se a disputa da terceira licenca de telefonia
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celular. Outro erro fatal.

E enquanto os negdcios internacionais da Telecom correm e os bilhdes de euros dangam ao ritmo
carioca, as dividas da Olivetti galopam como caval os nas pradarias.”
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