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Tipo: Relatorio de Auditoria
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Tempo de Servico (FGTS), Caixa Econdmica
Federal (Caixa) e Conselho Curador do Fundo de
Garantia do Tempo de Servico (CCFGTS)

Responsaveis: Alfeu Garbin (CPF 371.501.209-
97) e outros (pegas 65 ¢ 71)

Advogados: Guilherme Lopes Mair, OAB/DF
32.261 e outros (pecas 58, 66 e 67)

Proposta: mérito

INTRODUCAO

1. Cuidam os autos de fiscalizacdo decorrente de despacho do Exmo. Ministro Benjamin
Zymler, de 14/6/2017, emanado no TC 011.779/2017-9, autorizando a realizacdo de auditoria de
conformidade para analisar a delacdo premiada do ex-Vice-Presidente da Caixa Econdmica Federal
(Caixa), Fabio Ferreira Cleto, com o objetivo de identificar eventuais irregularidades nas operagdes
realizadas com recursos do Fundo de Garantia do Tempo de Servigco (FGTS).

HISTORICO

2. A génese do presente expediente foi embasada na delagao premiada do ex-presidente da
Caixa Economica Federal, Sr. Fabio Ferreira Cleto, tendo como objetivo a identificacdo de eventuais
irregularidades nas operacdes realizadas com recursos do FGTS.

3. A supracitada auditoria partiu de duas questdes:
Questao 1: os investimentos da Carteira Administrada citados na delagdo de Fabio Ferreira Cleto

foram realizados em conformidade com a legislagdo do FGTS e da Caixa?

Questao 2: o processo de analise das propostas de investimentos da Carteira Administrada do FGTS
¢ propicio a condutas dos agentes da Caixa que impliquem desvio de finalidade ou ofensa a principios
norteadores da Administra¢do Publica?

4. Para a analise dessas premissas, a auditoria examinou seis investimentos integrantes da
Carteira Administrada, a saber:

1) aquisi¢@o de debéntures emitidas pelas empresas Aquapolo Ambiental S.A (R$ 326.732.000,00),
Haztec Tecnologia e Planejamento Ambiental S.A (R$ 245.000.000,00), Linha Amarela S.A. (R$
386.722.000,00) e Essencis Solu¢des Ambientais S.A (R$ 150.000.000,00);

2) aquisi¢do da totalidade das cotas do Fundo de Investimento Imobiliario Caixa Convida Suape, no
valor de R$ 530.000.000,00;

3) aquisi¢do da totalidade das cotas do Fundo de Investimento Imobiliario Porto Maravilha, no valor
de R$ 3,5 bilhdes, com posterior aporte adicional de RS 1,5 bilhao.

5. No tocante a primeira questao, identificou-se que a aprovagado dos investimentos analisados
apresentou os seguintes desvios em relagdo as normas de regéncia:

a) enquadramento de propostas de investimento em objetos ndo condizentes com a Lei 8.036/90 e
com resolucdes do Conselho Curador do FGTS (CCFGTS);

b) enquadramento de investimentos sem garantias previstas na legislagao do FGTS;
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c¢) emissdo de Relatério de Oportunidade de Investimento sem analise da suficiéncia da garantia
aceita pela legislagdo do FGTS; ¢

d) utilizagdo de recursos do FGTS para compensar exposicdo a riscos ndo coberta pela taxa
autorizada pelo Fundo.

6. Em decorréncia dos recém citados achados, a proposi¢do inicialmente adotada pela equipe
de auditoria fora a realiza¢do de audiéncia dos responsaveis e a expedi¢ao de determinagdes ao Conselho
Curador do FGTS, para que adequasse suas normas as disposi¢oes da Lei 8.036/90, especialmente para
excluir a autoriza¢do de financiar obras de saneamento dirigidas a industrias, e a Caixa, para que
excluisse de seus normativos a regra de compensagao de riscos da entidade com a utilizagdo de recursos
do FGTS (peca 72, p. 51-53).

7. No que diz respeito a segunda questdo de auditoria, identificou-se o alto risco de novas
ocorréncias equivalentes as narradas pelo delator, ante a constata¢do da auséncia de uma estrutura formal
e efetiva de controles internos que proporcionasse seguranga razoavel das operagdes, de divulgagao e de
conformidade, em virtude das seguintes constatacoes:

a) existéncia de diversos documentos sem assinatura relacionados ao processo de analise de
investimentos;

b) inexisténcia de processos (fisicos ou eletronicos) nos quais sejam arquivados sistematicamente
todos os documentos de suporte a aprovacao das propostas de investimento;

c) falta de motivacdo explicita das alteragdes operadas no curso da analise dos investimentos
propostos;

d) inexisténcia de processo seletivo publico de investimentos, dotado de ampla publicidade e de
critérios objetivos de julgamento;

e) possibilidade de agentes que participam do processo de analise e de aprovagdo de investimentos
serem posteriormente conduzidos a cargos remunerados nas empresas e projetos investidos,
indicando possivel conflito de interesses;

f) deliberagdes de colegiados sem a presenga de participantes obrigatdrios, quer sejam titulares, quer
sejam substitutos previstos pelas normas da Caixa;

g) aprovacao final dos investimentos antes da conclusdo de pareceres externos relevantes a tomada
de decisao.

8. Tais constatagdes culminaram na proposta inicial de determinagdo a Caixa para que
apresentasse plano de acdo tendente a eliminar essas fragilidades.

9. Além disso, o relatorio também identificou que o apoio ao exercicio do controle externo, no
ambito da Caixa, antes exercido pela unidade de Auditoria Interna, passara a incumbéncia da Vice-
Presidéncia responsavel por diversos atos de gestdo que foram objeto de fiscalizagdes do TCU, podendo
desencadear algum conflito de interesse. Assim, também foi proposta determinagdo a Caixa para que a
atividade fosse novamente alocada na Auditoria Interna (pega 72, p. 53).

10. O titular da unidade técnica, por sua vez, manifestou-se favoravel as proposi¢oes do relatorio
de auditoria, bem como considerou necessario um novo trabalho de fiscalizagcdo para uma atuacao efetiva
do Tribunal, com os seguintes objetivos (peca 74):

1) avaliar a legalidade das Resolugdes CCFGTS n°® 578, de 2/12/2008 e 681, de 10/1/2012, que
aprovam novos instrumentos para a aplicagao de recursos do FGTS como, por exemplo, Fundo de
Investimento Imobiliario e debéntures;

2) apurar eventuais responsabilidades dos conselheiros que aprovaram as referias resolugdes e dos
responsaveis pelos pareceres que as fundamentaram, caso venham a ser consideradas ilegais, e;

3) avaliar se houve dano ao erario na desvalorizag¢do expressiva do FII Porto Maravilha.
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11. Por fim, o Acdérdao 423/2018-Plenario seguiu o entendimento do Exmo. Ministro Benjamin
Zymler, que ajustou a proposta feita pela unidade técnica e, conforme explicitado em cada topico isolado
na secao “Exame Técnico” desta instrucdo, emanou determinagdes a SecexFazenda e oitivas ao
Conselho Curador do Fundo de Garantia do Tempo de Servico e a Caixa Econdmica Federal (pecgas 79
e 80). Ademais, o Acordao também expediu as seguintes ciéncias:

9.5. dar ciéncia a Caixa Econdmica Federal de que, no curso do presente trabalho de fiscalizagéo,
foram identificadas as seguintes deficiéncias/fragilidades na selecdo e na aprovagdo de projetos
financiados com recursos do FGTS, no ambito da Carteira Administrada:

9.5.1. auséncia de mecanismos de chamamento publico de potenciais interessados;

9.5.2. realizagdo de reunides deliberativas sem a participacdo de todos os membros do colegiado
competente, ou seus substitutos regulamentares;

9.5.3. inexisténcia de regras internas que previnam eventuais conflitos de interesse entre tomadores
de recursos e empregados da estatal envolvidos no processo de aprovagdo dos investimentos;

EXAME TECNICO

12. Com vistas a uma melhor organizacao e clareza processual, as determinagdes constantes do
Acordao 423/2018-Plenario serdo agrupadas em trés secdes, segregadas pelos seus respectivos
destinatarios. Ademais, cada item analisado do supracitado Acérdao seguird com as
respostas/justificativas apresentadas pelo 6érgao correspondente, bem como o respectivo cotejamento as
analises ja empreendidas no presente expediente e, quando cabivel, a proposi¢ao de determinacao e/ou
de ciéncia a cada unidade jurisdicionada responsavel.

Oitiva do Conselho Curador do Fundo de Garantia do Tempo de Servico (CCFGTS)
Item 9.1.1 do Acordio 423/2018 — Plendrio

9.1. determinar a oitiva do Conselho Curador do Fundo de Garantida do Tempo de Servigo
(CC/FGTYS) para que se manifeste acerca dos seguintes quesitos:

9.1.1. autorizagdo dada ao Agente Operador, por meio da Resolucdo 681/2012, para a aquisi¢ao de
cotas de Fundos de Investimento Imobiliario (FIIs) e de Fundos de Investimento em Direitos
Creditorios (FIDCs), debéntures e Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRIs), aplicagdes essas
que ndo preenchem os requisitos estabelecidos na Lei 8.036/1990, particularmente em seu art. 9°.

13. Em resposta, o Conselho aduziu que o Brasil passava por um crescimento vigoroso do
Mercado de Capitais até o advento da crise “subprime” nos EUA, com consequente escassez de
investimentos estrangeiros, limitando a geracdo de funding para os setores de habitagdo, saneamento e
infraestrutura urbana (peca 89, p. 1).

14. Ante tal quadro, o CCFGTS entendera que os financiamentos tradicionais com recursos do
Fundo nao tinham capacidade de prover o funding necessario para a continuidade dos projetos de
investimento, tampouco as operagdes de crédito tradicionais do FGTS possuiam flexibilidade suficiente
para suportar os investimentos em um momento de crescimento do Mercado de Capitais. Sendo assim,
o Conselho decidiu pela alocagdo de disponibilidades do Fundo, no exercicio de 2009, no montante de
R$ 3 bilhdes para habitagdo, R$ 3 bilhdes para saneamento ¢ R$ 1 bilhdo para infraestrutura urbana,
dada a existéncia de R$ 86 bilhdes em disponibilidades do FGTS naquele momento e que poderia alocar
novos recursos para aquisi¢do de novos instrumentos financeiros nos setores de habitacdo, saneamento
e infraestrutura urbana, conforme a Lei 8.036/90 (pega 89, p. 2).

15. Em decorréncia disso, 0o CCFGTS aprovou, mediante a Resolug¢ao 578/08, as diretrizes para
os investimentos das disponibilidades por meio de Fundos de Investimento Imobiliario (FII), de Fundos
de Investimento em Direitos Creditorios (FIDC) e de Debéntures com recursos do FGTS, sugestdes essas
apresentadas pelo Voto 31/08 (peca 89, p. 11-15), cuja proposta obteve manifestagdes favoraveis dos
setores juridicos do Agente Operador (peca 89, p. 34-43) e do Ministério do Trabalho (peca 89, p. 44-
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47), bem como de avaliacdo da Rio Bravo Securitizadora (pega 89, p. 20-33). Ademais, em 2011,
auditoria da CGU recomendou o aperfeicoamento dos normativos que tratavam da aquisicdo desses
instrumentos, sendo entdo editado o Voto 27/2011 (peca 89, p. 16-19) por parte do CCFGTS (peca 89,
p. 4-5).

16. O CCFGTS teria acatado tais recomendacOes mediante a edi¢do da Resolugao 681/12,
estabelecendo que as operacdes realizadas por meio de instrumentos do mercado financeiro deveriam se
submeter as politicas setoriais de habitagdo, saneamento e infraestrutura e estar em consonancia com as
diretrizes de aplicacdo dos recursos do FGTS (peca 89, p. 5).

17. A Resolucao 681/12 definiu uma menor taxa de juros para os investimentos em saneamento
e infraestrutura urbana, principalmente na hipotese de todas as unidades construidas estarem
enquadradas nos parametros da area de Habitacdo Popular. Para a mitigacdo dos riscos de crédito, os
investimentos deveriam apresentar rating de baixo risco e garantias previstas na legislacdo do FGTS

(peca 89, p. 5).

18. Por derradeiro, destacou-se que o CCFGTS era competente para autorizar a aplicagdo de
todos os recursos do FGTS, inclusive de suas disponibilidades nos ditames da Lei 8.036/90, devendo
estas serem mantidas em volume que satisfizesse as condi¢des de liquidez e de remuneragdo minima
necessarias a preservagao do poder aquisitivo da moeda. Salientou-se, também, que os investimentos em
Debéntures, em Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI), em Letras de Crédito Imobilidrio, em
Fundos de Investimento em Direitos Creditérios e em Fundos de Investimento Imobilidrios eram
aplicacdes de disponibilidades, e, portanto, deveriam observar somente o §2° do art. 9° da Lei 8.036/90

(peca 89, p. 5).
Andlise

19. Primeiramente, destaca-se que a lei 8.036/90, cujas disposi¢des exaurem o proprio motivo
da existéncia do FGTS, elenca basicamente duas finalidades primordiais do fundo: reserva financeira
dos trabalhadores e fonte de recursos para programas de habitacdo, saneamento basico e infraestrutura
urbana. Tal entendimento pode-se ser extraido das seguintes passagens legais:

Art. 2° O FGTS ¢ constituido pelos saldos das contas vinculadas a que se refere esta lei e outros
recursos a ele incorporados, devendo ser aplicados com atualizagdo monetaria e juros, de modo a
assegurar a cobertura de suas obrigagoes.

[...] § 2° As contas vinculadas em nome dos trabalhadores sdo absolutamente impenhoraveis.
[...]JArt. 5° Ao Conselho Curador do FGTS compete:

I - estabelecer as diretrizes e os programas de alocagdo de todos os recursos do FGTS, de acordo com
os critérios definidos nesta lei, em consonancia com a politica nacional de desenvolvimento urbano
e as politicas setoriais de habita¢do popular, saneamento basico e infraestrutura urbana
estabelecidas pelo Governo Federal;

[...] Art. 92 As aplicagdes com recursos do FGTS poderdo ser realizadas diretamente pela Caixa
Econdmica Federal e pelos demais 6rgaos integrantes do Sistema Financeiro da Habitagdo - SFH,
exclusivamente segundo critérios fixados pelo Conselho Curador do FGTS, em operagdes que
preencham os seguintes requisitos:

[...] IT - correcao monetaria igual a das contas vinculadas;
III - taxa de juros média minima, por projeto, de 3 (trés) por cento ao ano;

[...] § 1° A rentabilidade média das aplicacdes devera ser suficiente a cobertura de todos os
custos incorridos pelo Fundo ¢ ainda a formagdo de reserva técnica para o atendimento de gastos
eventuais nao previstos, sendo da Caixa Econdmica Federal o risco de crédito.

[...]I§ 2° Os recursos do FGTS deverdo ser aplicados em habita¢do, em saneamento basico, em
infraestrutura urbana e em operacdes de crédito destinadas as entidades hospitalares filantropicas,
bem como a institui¢des que atuam no campo para pessoas com deficiéncia, ¢ sem fins lucrativos
que participem de forma complementar do SUS', desde que as disponibilidades financeiras sejam
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mantidas em volume que satisfaga as condi¢des de liquidez e de remuneracdo minima necessaria a
preservacdo do poder aquisitivo da moeda.

§ 3° O programa de aplicagdes devera destinar!:

I - no minimo, 60% (sessenta por cento) para investimentos em habitacdo popular'.

[... 1§ 4° Os projetos de saneamento basico e infraestrutura urbana, financiados com recursos
do FGTS, deverio ser complementares aos programas habitacionais.

[...] § 6 Mantida a rentabilidade média de que trata o § 12, as aplicagdes em habita¢do popular
poderdo contemplar sistematica de desconto, direcionada em funcdo da renda familiar do
beneficiario, onde o valor do beneficio seja concedido mediante reducdo no valor das prestacdes a
serem pagas pelo mutuario ou pagamento de parte da aquisicdo ou construgdo de imoével, dentre
outras, a critério do Conselho Curador do FGTS.

[...] Art. 13. Os depésitos efetuados nas contas vinculadas serdo corrigidos monetariamente com
base nos parametros fixados para atualizagdo dos saldos dos depodsitos de poupanca e capitalizagao
juros de (trés) por cento ao ano. (grifo nosso)

! Trechos incluidos pela lei 13.778/2018

20. No que diz respeito ao trabalhador, verifica-se a inequivoca preocupagao do legislador com
a seguranca dos depositos efetuados nas contas vinculadas dos trabalhadores, garantindo a possibilidade
de saque apenas em poucas situagdes criteriosas legalmente previstas, bem como com a corre¢ao
monetaria e valoriza¢ao na taxa minima de 3% ao ano.

21. Perlustrando-se o Relatorio de Administragdo do exercicio de 2017 do FGTS, destaca-se
que, no tocante aos saques nas contas vinculadas dos trabalhadores, 65,30% referem-se a demissao sem
justa causa, 16,22% a aposentadoria e 13,52% a aquisi¢do de imovel pronto ou em construgao, liquidagao
e amortizacao de saldo devedor, totalizando essas 3 modalidades 95,04% do total dos saques do exercicio
de 2017 (pega 123).

22. Assim, boa parte do dinheiro esta vinculada a situagdes de vulnerabilidade monetaria e social
dos trabalhadores, visto que a grande maioria dos recursos sao sacados em casos de demissdo sem justa
causa. O montante utilizado em aquisicdo de imoveis (13,52%) ¢ impulsionado pela possibilidade de
saque antecipado dos recursos e pela obtengao de tarifas de financiamento menores.

23. Por outro lado, a aplicacao dos recursos do FGTS em saneamento basico, infraestrutura e
habitagdo deve obedecer ao protagonismo desta frente aqueles. Tal mandamento estd explicitamente
insculpido no §4° do art. 9° da Lei 8.036/90, quando estipula que os projetos de saneamento basico e de
infraestrutura devem ser complementares aos habitacionais. Tal disposi¢do inclusive gerou outra oitiva
ao CCFGTS, analisada posteriormente na presente instrugao.

24. Comprovacao ulterior deste mandamento ocorreu com a recente edi¢do da Lei 13.778, de 26
de dezembro de 2018, que estipulou o montante minimo de 60% do programa de aplicacdes do FGTS
para investimentos em habitacio popular. Frise-se que o montante total dispendido em habitacio geral
tende a ser maior na medida em que nem todos os investimentos sdo enquadrados como habitagao
popular.

25. De toda sorte, nesse arcabougo de finalidade para a utilizacdo dos recursos do FGTS — seja
constituindo base atuarial para a cobertura das necessidades dos trabalhadores; seja provendo recursos
para habitacao popular, infraestrutura urbana e saneamento — nao consta na positivacao legal qualquer
mengao ao objetivo de contribuir com politicas econdmicas anticiclicas e o fortalecimento do mercado
de capitais, como as alegadas crises decorrentes do mercado “subprime” americano.

26. No tocante a apresentacdo de garantias demandada pelo art. 9° da lei 8.036/1990, destaca-se
que, em regra, os instrumentos financeiros questionados (FIIs, FIDCs, debéntures e CRIs) ndo possuem
garantia, ficando o risco de crédito e de mercado de incumbéncia do Agente Operador — no caso, a Caixa.
No entanto, a Resolugao CCFGTS 681/2012 cita expressamente que a mitigacao dos riscos sera realizada
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com a exigéncia das garantias admitidas pela legislacio do FGTS, mesmo que tais garantias sequer
fossem previstas ou até mesmo possiveis nas modalidades de aplicagdo previstas em tal Resolugao.

27. As garantias previstas no art. 9° da Lei 8.306/90 sdo: hipotecaria; caucdo de créditos
hipotecarios proprios, relativos a financiamentos concedidos com recursos do agente financeiro; caugao
dos créditos hipotecarios vinculados aos imoveis objeto de financiamento; hipoteca sobre outros imoveis
de propriedade do agente financeiro, desde que livres e desembaracados de quaisquer 6nus; cessdo de
créditos do agente financeiro, derivados de financiamentos concedidos com recursos proprios,
garantidos por penhor ou hipoteca; hipoteca sobre imével de propriedade de terceiros; seguro de crédito;
garantia real ou vinculacdo de receitas, inclusive tarifarias, nas aplicagdes contratadas com pessoa
juridica de direito publico ou de direito privado a ela vinculada; aval em nota promissoria; fianca pessoal;
alienacdo fiduciaria de bens moéveis em garantia; fiangca bancaria; e outras, a critério do Conselho
Curador do FGTS.

28. A titulo de exemplificagdo, conforme apurado no decorrer da fiscalizagdo do
empreendimento Porto Maravilha, a Sufug aprovou a proposta sem a consignacdo de garantia em
decorréncia somente dos ganhos projetados para o FGTS em caso de valorizagdo dos Cepacs e dos
terrenos que seriam adquiridos pelo FII Porto Maravilha (pega 72, p. 29).

20. Consignou-se também no supracitado relatorio de fiscalizacao o fato de que em garantias de
investimentos de renda varidvel a figura do devedor desaparece, passando os riscos de volatilidade
totalmente ao proprietario dos ativos. Em outras palavras, ao tempo que, nas operagdes de crédito, ¢
possivel executar a divida, buscando-se até mesmo outros bens do devedor, no caso de perecimento ou
insuficiéncia posterior das garantias, ou impor restri¢cdes crediticias ao inadimplente, isso ndo ocorre
com ativos de renda varidvel, ja que o prejudicado ¢ o mesmo proprietario dos ativos (pega 72, p. 30).

30. Ademais, no mercado financeiro, as aplicacdes previstas na Resolu¢do 681/2012 (FIIs,
FIDCs, debéntures e CRIs), classificadas como valores mobiliarios nos termos da Lei 10.303/01, contam
comumente com rendimentos superiores a empréstimos e financiamentos convencionais, ou até mesmo
titulos soberanos, justamente pelo seu maior risco de inadimplemento e pela inexisténcia ou iliquidez
das garantias.

31. Dessa forma, apesar dos investimentos previstos na Resolugdo 681/2012 possuirem
potencial de atender aos objetivos do FGTS, a caracterizacdo dos instrumentos financeiros constantes
em tal normativo como integrantes da “Carteira Administrada” vem sendo feita erroneamente. Calha
salientar que eventual aquisicao desses instrumentos financeiros poderia, em tese, ser realizada mediante
aplicag¢des do Fundo de Investimento do Fundo de Garantia do Tempo de Servig¢o (FI-FGTS). No tocante
a nomenclatura “Carteira Administrada”, inexiste sua men¢do na Lei 8.036/90, bem como nas
Resolugdes CCFGTS 578/08 e 681/12. No caso, a denominagdo fora cunhada internamente pela Caixa
em referéncia genérica as aplicagdes de disponibilidades do FGTS.

32. De outra banda, conforme dispde a Lei 11.491/2007, o FI-FGTS ¢ destinado a investimentos
em empreendimentos dos setores de aeroportos, energia, rodovias, ferrovias, hidrovias e saneamento,
contando com patrimonio proprio segregado do patriménio do FGTS. Prevé-se, inclusive, a estipulacao
da exposicio maxima de risco dos seus investimentos.

33. Perlustrando-se o Regulamento do Fundo de Investimento do FGTS, destaca-se a
possibilidade de aquisi¢ao dos seguintes ativos financeiros e/ou participacdes (peca 124, p. 2):

I — Instrumentos de Participacdo Societaria;

II — debéntures, notas promissoérias e outros Instrumentos de Divida corporativa;
III — cotas de fundos de investimento imobiliario;

IV — cotas de fundos de investimento em direitos creditorios;

V — cotas de fundos de investimento em participagdes;
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VI — certificados de recebiveis imobiliarios;
VII — contratos derivativos;

VIII — titulos publicos federais.

(grifos acrescidos)

34, Em suma, nota-se a previsdo de aquisi¢do desses ativos tanto no ambito da Carteira
Administrada como no FI-FGTS, ndo obstante o fato de suas caracteristicas coadunarem sobremaneira
com a finalidade deste e pairarem incongruéncias quanto a sua classificagdo como aquele. A auséncia
de garantias e o carater especulatdrio dessas aplicagdes torna-as passiveis de utilizagdo no ambito do FI-
FGTS, mas ndo na Carteira Administrada.

35. Acaso exista ou sobrevenha demanda por maior rentabilidade nas aplicagdes do FGTS, sem
prejuizo da seguranga financeira das contas vinculadas, e/ou o fomento dos setores de habitagdo, de
saneamento basico e de infraestrutura urbana, mediante instrumentos distintos de empréstimos e
financiamentos, pode-se utilizar o patrimonio segregado do FI-FGTS.

36. Calha salientar que as aquisi¢des de cotas de Fundos de Investimento Imobiliario (FIls), de
Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDCs), de debéntures e de Certificados de Recebiveis
Imobiliarios (CRIs) ja efetuadas ndo desencadearam, até o momento, insolvéncia financeira das contas
vinculadas dos trabalhadores, bem como nido destoaram totalmente, em exame sumario, das areas
passiveis de aplicag¢do previstas para o FI-FGTS, motivo pelo qual ndo sera proposta a anulagdao e/ou
dissolugdo das aplicacdes ja realizadas, sem prejuizo de exames pdstumos por parte desta Corte de
Contas.

37. Ante o exposto, propde-se expedi¢do de determinacio ao Conselho Curador do Fundo de
Garantia do Tempo de Servigo para que altere a Resolu¢do 681/2012, bem como outros normativos de
sua lavra incongruentes com esta determinacao, de modo a impedir que a eventual aquisi¢do de cotas de
Fundos de Investimento Imobilidrio (FIIs), de Fundos de Investimento em Direitos Creditorios (FIDCs),
de debéntures, de Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRIs), bem como de outros valores
mobiliarios sujeitos a Lei 10.303/01, seja efetuada com recursos de disponibilidades do FGTS.

Item 9.1.2 do Acorddo 423/2018 — Plenario

9.1.2. autorizacdo dada ao Agente Operador, por meio das Resolugdes 647/2010 e 681/2012, em
desconformidade com o disposto no art. 9°, §§ 2° ¢ 4°, da Lei 8.036/1990, para a aplicagao de recursos
do FGTS em projetos ndo associados, diretamente, a programas habitacionais, a exemplo das
operagdes alusivas ao Fundo de Investimento Imobilidrio Porto Maravilha (financiamento de
operagdes urbanas consorciadas) e a aquisi¢do de debéntures da empresa Aquapolo Ambiental S.A.
(financiamento de sistema de tratamento de agua para fins industriais)

38. Afirma o CCFGTS que os projetos de saneamento basico e de infraestrutura urbana
financiados com recursos do FGTS deveriam ser complementares aos programas habitacionais, € ndo
necessariamente a eles vinculados individualmente ou com exclusividade. Dessa forma, ndo seria
necessario que cada intervencdo estivesse vinculada a construgdo de moradias na mesma operagao,
porquanto os projetos supracitados seriam complementares sempre que gerassem impacto benéfico nas
condig¢des de habitacdo e de qualidade de vida da populagdo, conforme previsto no art. 43 da Resolugdo
702/12 (peca 89, p. 7).

39. Aduziu também que os investimentos do FGTS em saneamento para a implantacdo de
sistemas voltados para o uso eficiente de 4gua em atividades industriais por intermédio do tratamento de
agua e de aguas residuais ou a implantagdo de sistemas de reutilizagdo de aguas servidas decorrentes de
sistemas industriais e de sistemas publicos de esgotamento sanitdrio impactam diretamente no
saneamento basico da regido, sendo entdo complementares (pega 89, p. 7).

Analise
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40. A argumentagao apresentada pelo CCFGTS nao merece prosperar, pelas razdes expostas a
seguir.
41. O mandamento legal restringe os projetos de saneamento basico e de infraestrutura urbana

com recursos do FGTS, explicitamente, por definir que estes devem ser complementares aos
programas habitacionais (art. 9°, § 4° da Lei do FGTS). Em outras palavras, a aplicacao principal deve
ocorrer necessariamente na area de habitacdo, sendo possivel a utilizagdo dos recursos de saneamento
basico e de infraestrutura urbana apenas complementarmente a projetos habitacionais.

42. Ora, obras de saneamento e mobilidade sempre estardo associadas e vizinhas a moradias.
Seria mero eufemismo considerar dgua, esgoto e mobilidade como providéncias complementares —
6bvias — de residéncias. Mas se a boa hermenéutica ensina que “a Lei ndo contém palavras intteis” (Cf.
Carlos Maximiliano, Hermenéutica e Aplicagdo do Direito, 8a. ed., Freitas Bastos, 1965, p. 262), a
complementariedade demandada ndo ¢ mera redundancia. Tal aspecto, para agregar valor interpretativo
na lei ora aposta, tem de ser imediato; preciso; necessario a fruicao pratica da moradia especificamente
(e também) financiada pelo fundo.

43. Tal entendimento estad alinhado ao ja assinalado no relatorio de auditoria deste expediente,
em que avaliou ndo se mostrar plausivel o argumento de que qualquer investimento em saneamento
basico tenha carater complementar a area habitacional; justamente porque levaria a desnecessidade da
propria previsao legal, tornando obsoleta a sua inclusdo pelo legislador. Meras externalidades positivas
advindas de obras de infraestrutura e de saneamento béasico ndo sdo suficientes para caracterizar o
imprescindivel carater complementar imediato aos projetos de habitagdo.

44, No caso em apreco, nota-se que a Resolu¢do CCFGTS 647/2010, que dispde sobre o
Programa “Saneamento para Todos”, ndo elenca a citada restricdo presente na Lei 8.036/1990, visto que
seu objetivo se reduz a “investimentos em saneamento, integrados e articulados com outras politicas
setoriais”. Consta, inclusive, no texto da resolugdo que seus beneficiarios finais seriam a populagdo
urbana e rural e as industrias.

45. E palpavel considerar que o imprescindivel carater complementar dos investimentos em
infraestrutura e em saneamento basico provém das necessidades inerentes a obras de habitagcdo. Além
da propria estrutura da moradia em si, € necessaria a construcao de rede de esgoto, de estradas, de rede
de abastecimento de 4gua, entre outros. Sendo assim, as obras nessas duas modalidades sdo diretamente
vinculadas e imprescindiveis a projetos de habitagcdo, caracteristica essa ndo existente na construcao de
rede de saneamento para uma industria.

46. De maneira semelhante, a Resolucao 681/2012 consolida os investimentos em FIIs, em
FIDCs, em debéntures e em CRIs nas areas de habitagdo, de sanecamento de infraestrutura urbana sem
qualquer mengdo a imprescindibilidade da vinculagdo destes dois ultimos a programas habitacionais,
além de acrescentar a figura das operac¢des urbanas consorciadas.

47. As operagdes urbanas consorciadas, por sua vez, sdo definidas na Lei 10.257/2001 como o
conjunto de intervengdes e medidas coordenadas pelo Poder Publico Municipal, com a participacao dos
proprietarios, moradores, usuarios permanentes e investidores privados, com o objetivo de alcancar em
uma area transformagdes urbanisticas estruturais, melhorias sociais e a valorizagao ambiental.

48. Embora tais operagdes possam contemplar projetos habitacionais, ndo € isso que ocorre no
empreendimento Porto Maravilha. Conforme informagdes extraidas do proprio website do Porto
Maravilha (www.portomaravilha.com.br/portomaravilha), o empreendimento nao tinha a finalidade
habitacional, visto que contemplou as seguintes obras:

O Porto Maravilha foi concebido para a recuperagdo da infraestrutura urbana, dos transportes, do
meio ambiente e dos patrimonios historico e cultural da Regido Portudria. No centro da reurbanizacao
esta a melhoria das condi¢des habitacionais € a atracdo de novos moradores para a area de 5 milhdes
de metros quadrados(m?). A chegada de grandes empresas, os novos incentivos fiscais e a prestagdo
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de servicos publicos de qualidade estimulam o crescimento da populacdo e da economia. Projecdes
de adensamento demografico indicam salto dos atuais 32 mil para 100 mil habitantes em 10 anos na
regido que engloba na integra os bairros do Santo Cristo, Gamboa, Saude e trechos do Centro, Caju,
Cidade Nova e Sao Cristovao.

[...] PRINCIPAIS OBRAS:

- Elevado da Perimetral demolido;

- Museu de Arte do Rio (MAR);

- Museu do Amanha;

- Via Binario do Porto e Tunel Rio 450;

- Via Expressa e Tunel Prefeito Marcello Alencar;

- Nova Orla Conde;

- Veiculo Leve Sobre Trilhos;

- 70 km de vias reurbanizadas e 650.000 m? de calcadas refeitas;
- 700 km de redes de infraestrutura urbana reconstruidas (dgua, esgoto, drenagem);
- 17 km de novas ciclovias;

- 15.000 arvores.

49. Ademais, conforme o voto do Exmo. Ministro Benjamin Zymler, poderia se cogitar o
financiamento do Porto Maravilha, pelo menos em parte, com recursos do FI-FGTS, sem prejuizo da
devida utilizagdo dos recursos do FGTS legalmente previstos para habitac¢do (peca 80, p. 7).

50. Dessa maneira, nota-se que a proposi¢ao de determinagao presente na analise do item 9.1.1
do Acordao 423/2018-TCU-Plenério quanto a impossibilidade de utilizacdo das disponibilidades do
FGTS para a realizacdo de aplicagdes especulativas sem garantias, caracteristicas estas presentes em
todos os investimentos aqui questionados, mostra-se suficiente a prevencao da utilizagdo de recursos
proprios do FGTS em finalidade destoante da prevista na sua lei instituidora. Ademais, adotam-se as
mesmas premissas quanto a inviabilidade de desfazimento das aplicagdes ja realizadas.

51. Nao obstante tais considera¢des quanto ao FI-FGTS, mostra-se necessaria a delimitacao dos
empréstimos e financiamentos futuros lastreados nos recursos da Carteira Administrada do FGTS. Por
tal motivo, propde-se a expedi¢ao de ciéncia ao Conselho Curador do Fundo de Garantia do Tempo de
Servigo de que as aplicagdes da Carteira Administrada do FGTS devem conter necessariamente um
projeto habitacional principal, sendo as aplicagdes nas areas de saneamento basico € em infraestrutura
urbana possiveis apenas complementarmente aos programas habitacionais, conforme previsao dos §§4°
e §§5° do art. 9° da lei 8.036/1990.

Item 9.1.3 do Acordao 423/2018 — Plendrio

9.1.3. fixacdo, por meio da Resolugdao 681/2012, de rentabilidade minima, a ser assegurada pelo
Agente Operador, apurada sobre o conjunto dos investimentos realizados na aquisi¢cao de debéntures,
Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs), cotas de Fundos de Investimento Imobiliario (FIIs)
e cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDCs), e ndo sobre cada operagdo
tomada individualmente, circunstancia que permite a transferéncia para o proprio FGTS de eventuais
perdas verificadas em investimentos de maior risco (como aqueles envolvendo os Flls) mediante sua
compensagdo com os rendimentos auferidos em aplicagcdes mais seguras (como os CRIs), em
desconformidade com a inteligéncia do art. 9°, § 1°, in fine, da Lei 8.036/1990.

52. O CCFGTS afirma que o legislador ndo estabeleceu remuneragdo minima das
disponibilidades do FGTS, sendo definida por meio da Lei 11.491/07 somente para aplicagdes da
Carteira do Fundo de Investimento do FGTS (FI-FGTS) e a remuneracgdo aplicavel as contas vinculadas
(TR + 3%). Contudo, por meio da Resolugdao 570/08, o CCFGTS estabeleceu que o Agente Operador
garantisse TR + 6% a.a, e, mediante a Resolugdo 681/12 que trata da carteira administrada do FGTS,
demandou rendimento superior ao definido para a carteira FI-FGTS (peca 89, p. 9).

53. Frisou-se que o §1° do art. 9° da Lei 8.036/90 ndo estabeleceu rentabilidade minima por
operacdo, mas sim pela média do conjunto das operacdes, sendo suficiente para cobrir os seus custos.
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Desta forma, a estipulacdo da rentabilidade minima de TR + 6% a.a. para o total das disponibilidades do
Fundo e para as carteiras administradas em particular, bem como o risco de crédito ser atribuido ao
Agente Operador, garantir-se-ia o cumprimento integral do paragrafo 1° do art. 9° da lei 8.036/90 (pega
89, p. 10).

Analise

54. Conforme a apuracdo da equipe de auditoria, a Resolu¢do 578/2008 (vigente a época)
autorizava, mediante as alineas “a” e “b” do seu item 3.1, que o Agente Operador cobrasse 1% adicional
nas aplicagdes com o FGTS a titulo de taxa de risco, com a finalidade de mitigar os riscos de mercado e
de crédito que eventualmente acometessem os investimentos realizados que colocassem em risco o
alcance da garantia de rentabilidade minima demandada (peca 72, p. 32-33).

55. Todavia, quando analisados os pareceres da area de Risco Corporativo da Caixa (Sucor),
notou-se que quando a taxa de risco cobrada ndo era suficiente para garantir a rentabilidade demandada,
o Agente Operador compensava o saldo negativo com investimentos adicionais em titulos publicos
lastreados com os proprios recursos do FGTS. Nao se cogitava, por exemplo, evitar investimentos de
alto risco ou a exigéncia de garantias complementares que mitigassem o risco de os investimentos nao
atingirem a remunera¢do minima demandada (pega 72, p. 33).

56. Outra informacao crucial apurada fora encontrada em parecer prévio ao investimento na
Aquapolo (PS SUCOR 231/10), cujo teor ja deixava claro que a taxa de risco ndo seria suficiente a
mitigagdo dos riscos de crédito e de mercado e que ja deveria ser feita a segregacdo de R$ 6,5 milhdes
em titulos publicos federais lastreados na Selic (peca 72, p. 33). Em resumo, a rentabilidade minima
sequer era prevista na propria projecao inicial do investimento.

57. No tocante ao arcabouco normativo dessa questdo, uma leitura isolada do inciso III, do art.
9° da Lei 8.036/1990 leva a crer que todas as aplicagdes devem apresentar o rendimento minimo de 3%
+ TR. Contudo, quando cotejada tal premissa ao disposto no §1° do art. 9° dessa Lei, a qual estipula que
a média das aplicagdes devera ser suficiente a cobertura de todos os custos do fundo e a formagao de
reserva técnica, torna-se possivel a extracdo de novo entendimento.

58. Quando tomadas individualmente, as aplicagdes possuem uma expectativa de rentabilidade,
visto que um consideravel niimero de intempéries econdmicas pode afetar a satde financeira da
institui¢do que emite um titulo ou que contrata um empréstimo/financiamento, consubstanciadas em
risco de crédito e risco de mercado. Sendo assim, prever com exatiddo a rentabilidade de um
investimento ndo ¢ algo preciso no mercado financeiro, mesmo com a existéncia de titulos soberanos,
emitidos pelos proprios paises, que possuem nivel de confianga extremamente alto. Frise-se que a
gradacdo do nivel de seguranga de aplicagdes varia enormemente, assim como a liquidez e a
rentabilidade de cada investimento.

59. Dessa forma, uma leitura mais plausivel do mandamento legal de rentabilidade minima seria
considerar que o projeto, em sua concepcao, possui a expectativa plausivel de ofertar, futuramente, a
rentabilidade de 3% a.a. + TR, e ndo em garantir, sem excecoes, que todos os projetos atinjam tal patamar
de remuneragdo pelo capital. Calha salientar que tal légica ndo permite que qualquer aplicacdo seja
realizada e, acaso fracassada, seja compensada por outras aplicagdes do FGTS, visto que o projeto deve
obrigatoriamente estar bem fundamentado e conter garantias proporcionais ao valor investido.

60. Basicamente, o ndo atingimento da rentabilidade minima pode ocorrer de trés maneiras
distintas:

a) investimento com projecado inicial de rentabilidade futura inferior a TR + 6%;

b)  investimento com projecdo inicial de rentabilidade futura superior a TR + 6%, mas com
embasamento financeiro-econdmico superestimado em premissas ilusorias;

c) investimento com proje¢do inicial de rentabilidade futura superior a TR + 6%, com robusto e

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 60429136.



11
TRIBUNAL DE CONTAS DA UNIAO
Tcu Secretaria-Geral de Controle Externo
Secretaria de Controle Externo da Fazenda Nacional

factivel embasamento financeiro-econdmico, mas com influéncias negativas de fatores exodgenos de
mercado.

61. O item ““c” acima exposto caracteriza a situagdo em que a utilizagdo da taxa de risco deve
ser feita. Flutuagdes econdmicas, crises setoriais, aleas extraordinarias, dentre outros casos, podem fugir
a previsibilidade factivel e acometer praticamente todos os setores econdmicos. Frise-se que, via de
regra, tais casos acontecem pontualmente, e seu impacto, além de diminuto frente ao total das aplicagdes,
deve ser mitigado com a realizagdo de investimentos em setores diversos com pouca correlagao.

62. Por outro lado, os itens “a” e “b” denotam problemas explicitos na escolha e no correto
valuation dos investimentos realizados. Mesmo que a demanda por rendimento considere a média das
aplicagdes para o seu piso de rentabilidade, inexiste explicagdo econdmica para o aporte de recursos,
com alto risco, em investimentos que sequer previam retorno minimamente atrativo as necessidades do
FGTS. Em suma, nota-se que o maior problema reside no investimento em si, € ndo na garantia de
rentabilidade ou na taxa de risco.

63. Ante o exposto, propde-se o encaminhamento de ciéncia ao Conselho Curador do Fundo de
Garantia do Tempo de Servico de que, ndo obstante o disposto na Resolu¢do 681/2012, atinente a
rentabilidade minima de 6% a.a. + TR para os investimentos, nao afrontar o disposto na Lei 8.036/1990,
desvela-se imprescindivel que cada projeto de aplicagdo da Carteira Administrada preveja, em sua
concepgao, rentabilidade futura minima equivalente ao demandado na supracitada lei ou em normativos
infralegais, com robusto e factivel embasamento econdmico-financeiro, e que o conjunto de rendimentos
de fato auferidos atinja os objetivos do FGTS suficientes a cobertura de todos os custos incorridos pelo
Fundo e a formagao de reserva técnica, conforme demandado no §1° do art. 9° da Lei 8.036/1990.

Oitiva da Caixa Economica Federal
Item 9.2 do Acorddo 423/2018 — Plenario

9.2. determinar a oitiva da Caixa Econdmica Federal para que se manifeste acerca da previsdo, em
seu normativo interno FP 263 014, item 4.3.1.6, de “segregagdo de titulos publicos para
complementagdo” da taxa de risco estabelecida pelo CCFGTS;

64. Em resposta, a Caixa afirmou que a fase de estruturagao dos projetos da CA/FGTS era
conduzida pela Vice-Presidéncia da Administracdo e Gestdo de Ativos de Terceiros (VIART), antiga
VITER, sendo necessario também parecer sintese da area de risco da Caixa denominada SUCOR
(Superintendéncia Nacional de Risco Corporativo) com vistas a subsidiar a tomada de decisdo na
contratagdo de operagdes (peca 88, p. 1). Em seus pareceres, a SUCOR recomendou a segregacao de
titulos publicos da carteira de titulos e valores mobilidrios (TVM) do FGTS para as operagdes em que o
valor da taxa de risco, recebida pelo Agente Operador, ndo fosse suficiente para cobrir o risco de crédito
da operacao (pega 88, p. 2).

65. A previsdo dessa segregacao de titulos publicos da carteira de TVM do FGTS fora incluida
no normativo interno FP 263, versao 005, com vigéncia a partir de 14/12/2012, com a migra¢do das
atividades da Geréncia Nacional do Ativo do FGTS para a Geréncia Nacional de Ativos do FGTS
Operagdes de Mercado (pega 88, p. 2).

66. Afirmou-se, também, que a segregacao dos titulos publicos fora realizada apenas para fins
gerenciais e para o acompanhamento do retorno das operagdes, sem a segregacdo contabil dos titulos
publicos da carteira de TVM, conforme as demonstracdes financeiras do FGTS (peca 88, p. 2 e p. 5-12).

67. No tocante a norma FP 263, afirma a CAIXA que a sua versao 016, publicada em 9/1/2018,
providenciara o ajuste do texto em comento (peca 88, p. 2). Auscultando tal norma, nota-se que ocorreu
a supressdo do texto atinente a segregacao de titulos publicos para complementacdo da taxa de risco

(peca 88, p. 14)
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68. Em razao disso, considerando que ja ocorreu a supressao do trecho atinente a segregagao de
titulos publicos para complementacao da taxa de risco, ndo se vislumbra necessidade de atuacdo do TCU
nesta questao.

Item 9.3 do Acorddio 423/2018 — Plenario

9.3. determinar a Caixa Econdmica Federal que, no prazo de sessenta dias, adote as medidas
necessarias para que as todas as propostas de investimentos envolvendo recursos do FGTS sejam
adequadamente documentadas mediante a organizagdo de processos individuais completos,
numerados sequencialmente e com suas pecgas devidamente identificadas e assinadas pelos agentes
responsaveis;

69. A CAIXA afirmou que implantou em outubro de 2017 a padronizagdo da autuagdo de
processos fisicos de forma individual, cujas capas continham a identificacdo do projeto, a data de
autuacdo e de abertura do volume, incluindo a assinatura do responsavel pela autuagdo, devendo o
empregado responsavel pelas juntadas carimbar e preencher o nimero de ordem, o nome e a data de
juntada do documento, com o respectivo intervalo de paginas correspondente, rubricando todas as
paginas (pega 90, p. 1-2).

70. Ademais, também fora aprovada a constru¢@o de acdo estruturante a ser utilizada por toda a
VIART relativa ao tratamento e arquivamento eletronico de documentos mediante ferramentas de
workflow que permitam a rastreabilidade em ambiente Gnico e centralizado das operagdes, contemplando
a identificacdo cronologica das agdes afetas ao processo (peca 90, p. 2).

71. Prevista para implementacdo até o final do primeiro semestre de 2019, o sistema de gestdo
deve permitir o acompanhamento dos ativos desde a proposi¢cdo pela companhia, por meio de Chamada
Publica, até o seu efetivo desinvestimento, reunindo todas as informagdes e documentos gerados durante
a vida dos projetos, gerando um histdrico e permitindo o acompanhamento gerencial das Chamadas
Publicas e Investimentos, das Demandas Ordinarias e Extraordindrias, e das Auditorias (peca 90, p. 2).

Anadlise

72. Conforme as informacgdes prestadas pela Caixa, as medidas para organizagdo das propostas
de investimento com recursos do FGTS estdao em andamento, com previsao de implementagao até o final
do primeiro semestre de 2019. Dessa forma, acaso efetivamente implementadas tais agdes sao suficientes
ao atendimento da demanda emanada por esta Corte de Contas, de modo que inexiste motivo para
atuacao no presente momento.

Determinacoes a Secex Fazenda
Item 9.4.1 do Acordio 423/2018 — Plendrio

9.4.1. esclareca junto a CEF, mediante a realizacdo de diligéncia, se as aplicagdes em Certificados
de Recebiveis Imobiliarios (CRIs), para efeito de apuracdo da rentabilidade minima exigida pelo
CC/FGTS, integram ou ndo a Carteira Administrada.

73. Conforme a primeira resposta apresentada pela Caixa, o saldo existente nas operacgoes de
CRI ndo compunha a Carteira Administrada. Segundo a Resolugdo CCFGTS 375/2001, o investimento
em CRI deveria ter como lastro iméveis concluidos (performados), imdveis em producao ou imoveis na
planta. Todavia, a partir de 2008, com a publicacdo da Resolu¢do CCFGTS 578/2008, alterou-se o foco
dos recursos para a producao de imoveis, nos seguintes termos (peca 88, p. 2-3):

L. Autorizar o Agente Operador do FGTS a adquirir, além dos Certificados de Recebiveis
Imobiliarios - CRIs, de que trata a Resolugdo no 375, de 17 de dezembro de 2001, cotas de Fundos
de Investimento Imobiliario - FIIs e de Fundos de Investimento em Direitos Creditorios - FIDCs e
debéntures, que possuam lastro em operagdes de habitagdo langadas por incorporadoras, empresas
da construcdo civil, Sociedades de Propositos Especificos - SPEs, cooperativas habitacionais ou
entidades afins.
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2. Determinar que esses investimentos a serem realizados deverdo contemplar a producao de
empreendimentos e financiamentos habitacionais que atendam aos objetivos sociais do FGTS
na area de Habitacfo, em especial a reducdo do déficit habitacional do Pais. (grifos acrescidos)

74. Segundo a Caixa, as aplicacoes em CRIs foram autorizadas inicialmente pela Resolugao
CCFGTS 375/2001, posteriormente alterada pelas Resolugdes CCFGTS 390/2002, 410/2002, 472/2005,
529/2007 e 535/2007 e, finalmente, revogada pela Resolugdo CCFGTS 649/2010, ainda em vigor (peca
99, p.2).

75. Em 2016, em decorréncia da situagdo econdmica do Brasil, especialmente do seu mercado
de crédito imobiliario, o CCFGTS publicou a Resolugdo 798/2016, posteriormente alterada pelas
Resolugdes CCFGTS 807/2016, 814/2016, 824/2016, 833/2016 e 845/2017, definindo or¢amento e
regras especificas para a aquisicdo de CRIs naquele exercicio (peca 99, p. 2).

76. Afirma também a Caixa que a Resolugdo CCFGTS 681/2012 consolidou todos os
investimentos das operagdes de mercado do FGTS nas suas diversas modalidades (habitagdo,
saneamento, infraestrutura e operacao urbana consorciada), nos seguintes termos:

Autorizar o Agente Operador do FGTS a adquirir cotas de FlIs e de FIDCs, debéntures e CRIs, que
possuam lastro em operacdes das areas de Habitacdo, de Saneamento Basico e de Infraestrutura
Urbana e em operagdes urbanas consorciadas, langadas por empresas publicas ou privadas, inclusive
as incorporadoras e cooperativas habitacionais, sociedades de propoésito especifico (SPEs) ou
entidades afins, respeitada a area de atuacdo de cada empresa.

77. Por derradeiro, a Caixa destacou a existéncia de duas modalidades distintas de CRI, sendo
as embasadas na Resolu¢do CCFGTS 375/2001 atinentes a imoveis ja performados, e as relativas a
Resolugao CCFGTS 278/08 e 681/12 afetas a producao de imdveis, destacando-se também que as
aquisi¢des de CRIs de imoveis performados eram realizadas pela VIFUG/GEFOM e as demais pela
Vice-Presidéncia de Administragdo e Gestao de Ativos de Terceiros, sendo essa a gestora da Carteira
Administrada (peca 88, p. 3-4).

78. Ademais, afirmou a Caixa que até aquele momento (abril de 2018) nao fora efetuada
nenhuma contratagdo de CRI dentro da Carteira Administrada, além de destacar que os CRI entdo
existentes nao compunham a Carteira Administrada (nem sua rentabilidade) dada a existéncia de duas
modalidades distintas de CRI (peca 88, p. 4).

Analise

79. Conforme as informacgdes prestadas pela Caixa, existem duas espécies de CRI: uma delas
relativa a aquisi¢ao de imoveis performados (prontos), nos termos da Resolucao CCFGTS 375/2001, e
outra atinente a produgdo de iméveis, conforme a Resolugdo CCFGTS 681/12.

80. Os CRIs atualmente existentes referem-se a imoveis performados (Resolugdo CCFGTS
375/2001), e, portanto, ndo pertencem a Carteira Administrada. Por outro lado, os CRIs de imoveis em
producao (Resolugao CCFGTS 681/12) devem compor o saldo da Carteira Administrada. Todavia, esta
ultima modalidade de CRI nunca fora adquirida.

81. Dessa forma, somando-se as informagdes acima expostas quanto a nao inclusdao das CRIs
eventualmente contratadas com fulcro na Resolugdo CCFGTS 681/12 a analise da impossibilidade de
utilizacao da Carteira Administrada do FGTS para aquisi¢ao de CRIs, conforme o exame do item 9.1.3
do Acordao 423/2018-Plendrio na presente instru¢do, ndo se vislumbra a necessidade de atuacdo desta
Corte no presente momento.

Item 9.4.2 do Acorddo 423/2018 — Plenario

9.4.2. avalie a legitimidade das disposi¢des normativas do CC/FGTS e da CEF que preveem a
apuracdo da rentabilidade minima dos investimentos do FGTS sobre o conjunto das aplicagdes da
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Carteira Administrada, e ndo sobre os resultados efetivamente obtidos em cada operagdo tomada
individualmente.

82. Em razdo dessa determinacdo, expediu-se diligéncia a Caixa e ao CCFGTS, solicitando-se
as seguintes informacgoes:

b) copia das disposigdes normativas da Caixa, no papel de agente operador do FGTS, que preveem a apuragio
da rentabilidade minima dos investimentos do FGTS sobre o conjunto das aplicagdes da Carteira Administrada,
e ndo sobre os resultados efetivamente obtidos em cada operagdo tomada individualmente;

c) justificativa técnica e/ou embasamento legal para que a apuracgdo da rentabilidade minima dos investimentos
do FGTS seja feita sobre o conjunto das aplicagdes da Carteira Administrada, ¢ ndo sobre os resultados
efetivamente obtidos em cada operag@o tomada individualmente.

83. Em resposta, ao item “b” da diligéncia, a Caixa encaminhou transcri¢do do conteudo do
Manual Normativo FP 263, versdo 009, com vigéncia a partir de 18/5/2015, que contempla a
metodologia de apuragdo da garantia de rentabilidade minima a ser prestada pela CAIXA, de acordo
com a Resolu¢do CCFGTS 764/2014 (pega 112).

84. Ja, acerca do item “c” da diligéncia, a Caixa citou o fato de a Resolugao CCFGTS 578/2008
estipular que a garantia ao Fundo, no conjunto das aplicacdes das disponibilidades seria igual a
atualizagdo monetaria das contas vinculadas acrescida de juros nominais de 6% ao ano (peca 99, p. 4).

A aplicagdo dos recursos definidos pela Resolugdao CCFGTS 578/2008 estaria inserida no conceito de
disponibilidade dispostos na Resolu¢gdo CCFGTS 295/1998:

Da segregacgao e aplicagdo das disponibilidades do FGTS:

1.1 Aprovar o modelo adotado pelo Agente Operador na segregacao e aplicacdo das disponibilidades
do FGTS, com as seguintes caracteristicas:

a) cria¢do da Carteira de Investimentos do FGTS, composta das disponibilidades, segregadas através
das seguintes contas:

a.1) Conta de Depositos, limitada a até 10% (dez por cento) do valor das disponibilidades do FGTS,
remunerada pela taxa SELIC do Banco Central do Brasil, ou outra que vier a sucedé-la;

a.2) Conta FGTS/A destinada a aplica¢ao das demais disponibilidades complementares a Conta de
Depositos e ao Fundo de Liquidez;

a.3) Conta FGTS/B destinada a aplicacdo dos valores referentes ao Fundo de Liquidez a que se refere
a Resolugdo do Conselho n°® 289, de 30 de junho de 1998.

85. Ademais, a Resolugdo CCFGTS 591/2009, que autorizou a aquisi¢ao de instrumentos de
mercado que possuissem lastro em operacoes do setor de saneamento e infraestrutura urbana, bem como
a Resolu¢do CFGTS 637/2010 que incluiu as operagdes urbanas consorciadas na Carteira Administrada
mantiveram as condi¢des de garantia da Resolu¢do CCFGTS 578/2008 (rendimento minimo igual a
atualiza¢do monetaria das contas vinculadas acrescida de juros nominais de 6% a.a.) (peca 99, p. 5).

86. Por seu turno, a Resolucao 681/2012, que consolidou as normas supracitadas, alterou o texto
da garantia de rentabilidade minima, com a exclusdo da expressdo “no conjunto das aplicagdes das
disponibilidades” e a adigdao da expressdo “no conjunto dos investimentos realizados na forma desta
Resolugdo”, mantendo a atualizacdo monetaria + 6% a.a (pega 99, p. 5).

87. Em seguida, a Resolugdo CCFGTS 764/2014 regulamentou a apuragdo da garantia de
rentabilidade minima assegurada ao agente Operador, nos termos da Resolugdo CCFGTS 681/2012,
além de autorizar as respectivas adequagdes no Plano de Contas do FGTS, nos seguintes termos (peca
99, p. 5):

Art. 1° Estabelecer que a garantia da rentabilidade minima, quando configurada nos termos da
Resolucdo n® 681, de 10 de janeiro de 2012, sera reconhecida contabilmente e apresentada nas
demonstragdes financeiras como um direito do FGTS.

§1° A cada exercicio a rentabilidade minima serda avaliada considerando as demonstragdes
financeiras do FGTS.
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§2° Caso nos exercicios subsequentes seja verificado que a rentabilidade minima retornou aos
patamares estabelecidos, o registro contabil do valor a receber devera ser revertido.

§3° Estabelecer que no caso de extingdo das operagdes, a rentabilidade deverd ser apurada e,
configurando-se resultado inferior a0 minimo garantido, a diferenca devera ser repassada ao FGTS
pelo Agente Operador no prazo de 60 (sessenta) dias contados da data do mencionado resgate,
acrescida das atualizagbes na utilizacao e criacdo de rubricas no Plano de Contas do Fundo, conforme
anexo desta Resolucdo.

Analise

88. Conforme explanado no desfecho da analise do item 9.1.3 do Acoérdao 423/2018 — Plenario
na presente instrugdo, o trecho da Resolugao 681/2012 atinente a rentabilidade minima de 6% a.a. + TR
para os investimentos nao afronta ao disposto na Lei 8.036/1990, sendo necessario que cada projeto
preveja a rentabilidade futura em sua concepgdo, com robusto embasamento econémico, € que conjunto
de rendimentos de fato auferidos atinja aos objetivos do FGTS, suficientes a cobertura de todos os custos
incorridos pelo Fundo e a formacao de reserva técnica, conforme demandado no §1° do art. 9° da lei
8.036/1990.

89. Ademais, conforme a proposta de determinacdo constante na andlise do item 9.1.1 do
Acordao 423/2018, os investimentos de maior risco que nao contam com garantias nado devem contar
com novas contratagdes no ambito da Carteira Administrada do FGTS.

90. Sendo assim, os normativos do CCFGTS e da Caixa que estipulam a apuragdao da
rentabilidade minima dos investimentos do FGTS sobre o conjunto das aplicagdes da Carteira
Administrada, ¢ ndo sobre os resultados efetivamente obtidos em cada operacdo tomada
individualmente, ndo afrontariam, por si s0, a legislacdo regente do FGTS. Frise-se que ¢ imprescindivel
que os investimentos prevejam, com robusto embasamento econdmico, que a rentabilidade esperada ¢
superior as necessidades demandadas pelo FGTS, nos termos da ciéncia proposta atinente ao item 9.1.3
do Acoérdao 423/2018 — Plenario.

Item 9.4.3 do Acordao 423/2018 — Plendrio

9.4.3. apure os critérios utilizados pela CEF para lancamento, nos demonstrativos financeiros do
FGTS, dos valores classificados como garantia de rentabilidade.

91. Desde 2010 a Caixa, como agente operador, realiza o registro contabil no balango do FGTS
relativo a garantia de rentabilidade minima prestada, comparando a rentabilidade acumulada dos
instrumentos investidos, deduzidas as taxas de risco e de estruturagdo em relacdo a evolugao desses
instrumentos pela formula TR + 6% (pega 99, p. 6).

92. O registro era realizado por instrumento financeiro na subconta do ativo do FGTS
denominada “rentabilidade a receber” (FII, FIDC e Debénture), e efetivado quando a evolugdo dos
instrumentos financeiros pela rentabilidade da TR + 6% superasse a rentabilidade acumulada das
operagoes (peca 99, p. 6).

93. Apobs a publicacdo da Resolucdo CCFGTS 681/2012, que unificou as carteiras, nova
resolugdo (CCFGTS 764/2014) estabeleceu que o registro da rentabilidade minima a receber no ativo do
FGTS fosse efetivado no conjunto das operagdes e ndo mais por tipo de instrumento financeiro,
utilizando a mesma metodologia. Para cumprir com tal incumbéncia, a Caixa elaborou a Nota Técnica
GEFOM 002/2017 (peca 99, p. 6 e peca 120).

Anadlise

94, Apesar de a nota técnica GEFOM ser contemporanea aos fatos apurados na auditoria,
analisar-se-4 ela com vistas a apuracdo da atual metodologia utilizada pela Caixa para o langamento dos
valores classificados como garantia de rentabilidade nos demonstrativos financeiros do FGTS.
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95. As aplicacoes da Carteira Administrada sdo controladas pelo sistema financeiro da CAIXA
(Sisfin) e subdivididas nas seguintes carteiras (peca 120, p. 2):

a) carteira 829: habitagdo e renda fixa;

b) carteira 925: habitagdo e renda variavel;

c) carteira 892: saneamento ¢ infraestrutura;

d) carteira 1035: transporte e mobilidade urbana;
e) carteira 1166: operacdo urbana consorciada.

96. Para a apuragdo da rentabilidade da Carteira Administrada do FGTS, utilizam-se consultas
do “moédulo H” do Sisfin, mais precisamente o “patrimonio liquido por periodo” (consulta HCCABB) e
“remuneracao garantida — carteiras FGTS (consulta HCCABH) (peca 120, p. 3).

97. No tocante a consulta HCCABB, apresenta-se, por dia util (DU), as seguintes informagdes
(peca 120, p. 3):

1)  Patrimonio Liquido (PL);

2)  Aplicagdes (A);

3) Resgates (R);

4)  Captagdo liquida (CL);

5) Valor da cota (VC);

6) Rentabilidade diaria (RD);

7)  Rentabilidade acumulada (RA);

8) Comparacdo com a Rentabilidade DI (RD_DI e RD_DA).

98. Por seu turno, a consulta HCCABH apresenta, por dia 1til, a posi¢do inicial do ativo da
carteira (PIA), o rendimento bruto da carteira (RB), a evolugdo do ativo da carteira por TR + 6% a.a.
(EA_TR6), o rendimento do ativo da carteira por TR + 6% a.a. (RA_TR6) e o resultado da diferenga
entre RB e RA TR6, identificado como rendimento excedente da carteira (RE) (pega 120, p. 3).

99. Para o célculo da garantia de rentabilidade, primeiramente calcula-se o rendimento liquido
do PL da carteira no DU, depois somam-se os valores acumulados entre a data inicial e a data final da
aplicagdo e, finalmente, somam-se os valores das 5 carteiras constantes no Sisfin.

100. Sendo assim, considerando-se RLPLpy como o rendimento liquido do patrimonio liquido da
carteira no dia py, PLpy como o patrimonio liquido da carteira no dia py, PLpy.; como o patrimonio
liquido da carteira em py.;, CLpy como a captagdo liquida da carteira no dia py € RA TR6py como o
rendimento do ativo da carteira por TR + 6% a.a. no dia py, a primeira equacdo utilizada ¢é a seguinte
(peca 120, p. 4):

RLPLDU = PLDU - PLDU—I - CLDU — RA_TR6DU

101. Em seguida, somam-se os valores diarios como rendimento liquido acumulado de uma
carteira (RLA) de uma data inicial (DI) até a data final (DF), da seguinte forma:
DF
RLA = 2 RLPLDU
DU = DI

102. Por fim, o rendimento liquido da Carteira Administrada do FGTS (RLCA) ¢ calculado
somando-se o valor de cada carteira (habitacdo e renda fixa, habitagdo e renda variavel, saneamento ¢
infraestrutura, transporte ¢ mobilidade urbana e operagdo urbana consorciada).

103. Acaso o valor do RLCA seja positivo, a Carteira Administrada apresentou resultado superior
ao minimo de TR + 6% a.a.. Por outro lado, caso o valor seja negativo, o valor ndo fora suficiente para
garantir a rentabilidade minima, sendo efetuado o reconhecimento contdbil desse montante como
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rentabilidade a receber por parte do FGTS, na subconta “1.8.3.90.10.02-2 — RENTABILIDADE FGTS
A RECEBER - RES .681/12” (peca 120, p. 4-5).

104. A principio, considerando-se as premissas de célculo apresentadas pela Caixa, ndo se
vislumbram irregularidades explicitas em tal metodologia, ndo sendo necessaria a atuacdo desta Corte
de Contas no presente momento.

Item 9.4.4 do Acorddo 423/2018 — Plenario

9.4.4. investigue, a luz da Instrug¢do CVM 356/2001, a regularidade dos compromissos assumidos
pela CEF junto ao FGTS nas aplicagoes em fundos de investimento, mormente no tocante a garantia
de rentabilidade minima exigida pelo CC/FGTS;

105. Conforme resposta da Caixa, a vedacao diria respeito aos administradores de fundos de
investimento e se referia a promessa de rentabilidade “em nome do fundo”. A Caixa, por sua vez, teria
assumido compromissos junto ao FGTS por forga legal (Lei 8.036/90), sendo compromisso assumido
no ambito da Carteira Administrada do FGTS para o conjunto de aplicagdes do FGTS e ndo uma garantia
as cotas do FIDC ou qualquer ativo isolado (pecga 99, p. 7)

106. Dessa forma, ndo seria prometida rentabilidade minima dentro de aplicacao especifica em
fundo de investimento, tampouco em nome do Fundo. A obrigacao imposta a Caixa, na condi¢ao de
Agente Operador, quanto a rentabilidade minima, cingia-se na eventual complementacdo da
rentabilidade, as suas expensas, acaso nao atingisse o minimo de TR + 6%, apurada no conjunto das
operacdes da Carteira Administrada do FGTS (pega 99, p. 7).

Analise

107. A Instrugdo CVM 356/2001 regulamenta a constituicdo e o funcionamento de fundos de
investimento em direitos creditorios e de fundos de investimento em cotas de fundos de investimento
em direitos creditorios. No Art. 36, inciso VIII de tal normativo da CVM, consta a proibi¢dao de
“prometer rendimento predeterminado aos condominos”.

108. Analisando-se a integralidade do art. 36 da instru¢do CVM 356/2001 do ponto de vista de
mercado, nota-se que seu intuito ¢ a salvaguarda dos cotistas dos fundos de investimento em direitos
creditorios. O inciso IX, por exemplo, veda promessas de retirada ou de rendimentos, de maneira
semelhante ao inciso VIII aqui questionado.

109. De fato, a natureza dos investimentos realizados nesses fundos impossibilita que qualquer
calculo prévio de rentabilidade tenha 100% de garantia de concretizagcdo. Operacdes realizadas nos
segmentos financeiro, comercial, industrial, imobiliario, entre outros, estdo totalmente expostos a
flutuagdes econdmicas e nunca garantirao que o futuro previsto se concretizasse.

110. Aliés, os proprios titulos soberanos emitidos pelos paises que estipulam, ao seu livre arbitrio,
a taxa de rentabilidade, e que sdo considerados, em regra, aplicagdes com o menor nivel de risco do
mercado, ndo podem garantir com total certeza o pagamento futuro dos valores devidos.

111. Do ponto de vista do FGTS, a rentabilidade minima ¢ primeiramente prevista na sua propria
lei instituidora (incisos II e III do art. 9° da lei 8.036/90), demandando-se corre¢do monetdria igual a das
contas vinculadas e taxa de juros média minima, por projeto, de 3% ao ano. Além disso, a Resolucao
CCFGTS 681/2012 majorou tal percentual para um minimo de 6%, chegando até a 8% em alguns casos.

112. Nota-se que tal lei demanda a rentabilidade de 3% para pagar os compromissos assumidos
pelo FGTS, mormente quanto a atualiza¢do do saldo das contas vinculadas. Por sua vez, a Resolugdo
CCFGTS 681/2012 estipulou uma taxa de rendimento necessaria maior para as aplicagdes para Flls,
FIDCs, debéntures e CRIs congruente com o maior nivel de risco desse tipo de aplicagdo. Acaso tais
aplicagdes ndo apresentassem rentabilidade maior que titulos mais seguros, sequer existiria motivagao
para que a aplicacdo fosse realizada neles dado o risco maior.
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113. Dessa forma, exigir uma rentabilidade maior dos investimentos com maior risco nao afronta
o disposto na Instru¢do CVM 356/2001, visto que os beneficiarios finais serdo os titulares das contas
vinculadas do FGTS que contardo com uma maior rentabilidade em suas respectivas cotas. Ademais,
conforme a proposta de determinagdo presente na analise do item 9.1.1 do Acdordao 423/2018-Plenério,
aplicagoes em FlIs, FIDCs, debéntures e CRIs, bem como aplica¢des que ndo apresentam garantias nos
moldes do inciso I do art. 9° da lei 8.036/1990, ndo devem ser contratadas no ambito da Carteira
Administrada.

114. Dessa forma, nota-se que a garantia de rentabilidade minima exigida nos Fundos de
Investimento operacionalizados pelo Agente Operador (Caixa) ndo afronta o disposto no inciso VIII, art.
36, da Instrugdo CVM 356/2001, relativo a “promessa de rendimento predeterminado aos condominos".

Item 9.4.5 do Acorddio 423/2018 — Plendrio

9.4.5. verifique, junto a CEF, a idoneidade dos estudos preliminares de viabilidade economico-
financeira que embasaram a decisao de investir no FII Porto Maravilha, bem como avalie o estagio
atual da operacdo e as medidas adotadas pelo Agente Operador para enfrentamento de sua situagao
de “iliquidez financeira”.

115. Destaca-se, de imediato, a existéncia do Processo de Produ¢dao de Conhecimento TC
016.845/2015-3, cujo objeto era a elaboragdo de estudo sobre a engenharia financeira a cargo da Caixa
nas obras do Porto Maravilha, bem como a apresentagcdo de proposta de acompanhamento da operagao.

116. Em suma, verificou-se que o Projeto Porto Maravilha, com um prazo de investimento de
quinze anos, era uma operagao urbana consorciada que buscava a revitalizagao da area portudria da
Cidade do Rio de Janeiro, contando com trés agentes atuantes envolvidos na estruturacdo da operacao:
a CDURP, responsavel pela sua coordenacao; o FII RP, que realizava os pagamentos das intervengdes
da Parceria Publico-Privada com a CDURP; e o FII PM, que, ap6s realizar os aportes necessarios ao
empreendimento, tinha como finalidade rentabilizar o FGTS por meio da venda dos CEPACs e dos
iméveis publicos adquiridos, bem como por permuta e outras formas de participagdo nos
empreendimentos a serem langados pelos incorporadores.

117. Conforme a proposta de encaminhamento exarada por esta unidade técnica acolhida pelo
pelo Exmo. Ministro Benjamin Zymler, determinou-se que a Secretaria Geral de Controle Externo
incluisse em seu plano de fiscalizagdo auditoria no Projeto da Operacdo Urbana Consorciada Porto
Maravilha, devendo avaliar as seguintes questoes (TC 016.845/2015-3, pega 97):
a) andlise inicial da viabilidade econdmico-financeira do investimento, com o objetivo de verificar
se as taxas de retorno apontadas foram devidamente calculadas;
b) operacdes de permuta de CEPAC e de terrenos, para verificagdo da observancia da
proporcionalidade da participacdo do FII PM, de acordo com o valor do empreendimento e o valor
dos ativos permutados;
¢) nova modelagem financeira da operagao, considerando a atual crise econdmica e o descasamento
do fluxo de caixa gerado pelo investimento com as contraprestacdes devidas pelas intervengdes, no
ambito da PPP;

d) se o fluxo financeiro entre o FII PM e o FII RP ocorreu de acordo com os normativos vigentes.

118. Cotejando-se as demandas correlatadas do TC 016.845/2015-3 as do item 9.4.5 do Acérdao
423/2018-Plenario, desvela-se imprescindivel a realizacdo de auditoria dada a especificidade e
complexidade do empreendimento Porto Maravilha. Todavia, considerando a contemporaneidade da
determinagdo constante no Acordao 423/2018 — Plenario frente a do TC 016.845/2015-3, bem como a
relevantes mudancas no cenario econdmico brasileiro nos ultimos anos, cabe a realizagao de fiscalizagao
para a avaliacdo da viabilidade econdomico-financeira prevista e o atual grau de liquidez financeira do
empreendimento Porto Maravilha, sem prejuizo de expansdo do escopo acaso considerado conveniente
no decorrer da auditoria.
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119. Ante o exposto, propde-se determinar a SecexFazenda que realize fiscalizagdo com o
escopo de analisar a idoneidade dos estudos preliminares de viabilidade econdmico-financeira que
embasaram a decisao de investir no FII Porto Maravilha, bem como avalie o estagio atual da operagao e
as medidas adotadas pelo Agente Operador para enfrentamento de sua situacao de “iliquidez financeira”

CONCLUSAO

120. Considerando o relatério de auditoria que analisou a regularidade dos investimentos e o
processo de analise das propostas de investimento quanto a eventuais riscos de desvio de finalidade ou
ofensa aos principios norteadores da administragdo publica da Carteira Administrada do FGTS,
conforme citagdes constantes na delacdo de Fabio Ferreira Cleto, bem como o voto do Exmo. Ministro
Benjamin Zymler, que culminou no Acordao 423/2018-Plenario com diversas determinagdes e ciéncias,
e, por fim, as Gltimas informagdes coletadas junto a Caixa e ao CCFGTS e analisadas no bojo do presente
expediente, desvelou-se necessaria a nova atuacao desta Corte de Contas.

121. No tocante aos investimentos realizados no ambito da Carteira Administrada que ndo
preenchiam os requisitos constantes no art. 9° da Lei 8.036/1990, propde-se determinacdo ao Conselho
Curador do Fundo de Garantia do Tempo de Servigo para que altere a Resolucao 681/2012, bem como
outros normativos de sua lavra incongruentes com esta determinacdo, de modo a impedir que a eventual
aquisicao de cotas de Fundos de Investimento Imobiliario (FIIs), de Fundos de Investimento em Direitos
Creditorios (FIDCs), de debéntures, de Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRIs), bem como de
outros valores mobilidrios sujeitos a Lei 10.303/01, seja efetuada com recursos de disponibilidades do
FGTS.

122. Acerca da aplicagdo de recursos do FGTS em projetos ndo associados, diretamente, a
programas habitacionais, propde-se a expedi¢do de ciéncia ao Conselho Curador do Fundo de Garantia
do Tempo de Servico de que as aplicagdes da Carteira Administrada do FGTS devem conter
necessariamente um projeto habitacional principal, sendo as aplicagdes nas areas de saneamento basico
e em infraestrutura urbana possiveis apenas imediatamente e complementarmente aos programas
habitacionais, conforme previsao dos §§4° ¢ §§5° do art. 9° da Lei 8.036/1990.

123. Sobre a rentabilidade minima demandada pela Resolucao 681/2012, a ser assegurada pelo
Agente Operador, bem como a realizagdo de investimentos que ndo previam ou ndo concretizaram a
rentabilidade necessaria, propde-se a expedi¢cdo de ciéncia ao Conselho Curador do Fundo de Garantia
do Tempo de Servico de que, ndo obstante o disposto na Resolugdo 681/2012 atinente a rentabilidade
minima de 6% a.a. + TR para os investimentos ndo afrontar o disposto na Lei 8.036/1990, desvela-se
imprescindivel que cada projeto de aplicagdo da Carteira Administrada preveja, em sua concepgao,
rentabilidade futura minima equivalente ao demandado na supracitada lei ou em normativos infralegais,
contando com robusto e factivel embasamento econémico-financeiro, e que o conjunto de rendimentos
de fato auferidos atinja os objetivos do FGTS suficientes a cobertura de todos os custos incorridos pelo
Fundo e a formagao de reserva técnica, conforme demandado no §1° do art. 9° da Lei 8.036/1990.

124. Por fim, considerando a complexidade técnica e a necessidade de aprofundamento no
empreendimento Porto Maravilha, propde-se determinacgio a SecexFazenda para que realize fiscalizagdo
com o escopo de analisar a idoneidade dos estudos preliminares de viabilidade econdmico-financeira
que embasaram a decisdo de investir no FII Porto Maravilha, bem como avalie o estagio atual da
operacao ¢ as medidas adotadas pelo Agente Operador para enfrentamento de sua situacao de “iliquidez
financeira”

PROPOSTA DE ENCAMINHAMENTO
125. Diante do exposto, submetem-se os autos a consideragdo superior, propondo:

a) determinar ao Conselho Curador do Fundo de Garantia do Tempo de Servigo que, com base
no art. 251, caput, do Regimento Interno do TCU, tome as providéncias necessarias, para, no prazo de
60 (sessenta) dias, alterar a Resolucdo 681/2012, bem como outros normativos de sua lavra
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incongruentes com esta determina¢do, de modo a impedir que a eventual aquisi¢cao de cotas de Fundos
de Investimento Imobiliario (FIIs), de Fundos de Investimento em Direitos Creditorios (FIDCs), de
debéntures, de Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRIs), bem como de outros valores mobiliarios
sujeitos a lei 10.303/01, seja efetuada com recursos de disponibilidades do FGTS.

b) determinar a Secex Fazenda, com base no art. 239, inciso I c¢/c art. 157 do Regimento
Interno do TCU, que realize fiscalizacdo com o escopo de analisar a conformidade/regularidade dos
estudos preliminares de viabilidade econdmico-financeira que embasaram a decisao de investir no FII
Porto Maravilha, bem como avalie o estdgio atual da operagdo e as medidas adotadas pelo Agente
Operador para enfrentamento de sua situagdo de “iliquidez financeira”.

c) dar ciéncia ao Conselho Curador do Fundo de Garantia do Tempo de Servico de que:

c.1 ) as aplicagdes da Carteira Administrada do FGTS devem conter necessariamente um
projeto habitacional principal, sendo as aplicacdes nas areas de saneamento basico e em
infraestrutura urbana possiveis apenas complementarmente aos programas habitacionais,
conforme previsao dos §§4° e §§5° do art. 9° da Lei 8.036/1990;

c.2) ndo obstante o disposto na Resolucdo 681/2012 atinente a rentabilidade minima de 6%
a.a. + TR para os investimentos ndo afrontarem o disposto na lei 8.036/1990, faz-se
imprescindivel que cada projeto de aplicagdo da Carteira Administrada preveja, em sua
concepcao, rentabilidade futura minima equivalente ao demandado na supracitada lei ou em
normativos infralegais, contando com a devida motivagdo e embasamento econdmico-
financeiro, e que o conjunto de rendimentos de fato auferidos atinja os objetivos do FGTS
suficientes a cobertura de todos os custos incorridos pelo Fundo e a formagao de reserva
técnica, conforme demandado no §1° do art. 9° da Lei 8.036/1990.

d) Encaminhar copia do Acdérddo que vier a ser proferido ao Ministério Publico Federal, a
Controladoria-Geral da Unido, ao Banco Central, ao Conselho de Curador do Fundo de Garantia do
Tempo de Servico e a Caixa Economica Federal.

SecexFazenda, em 28 de margo de 2018.

(Assinado eletronicamente)

MARCOS ALBERTO WAGNER DE
OLIVEIRA

AUFC —Mat. 10671-2
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