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SUMARIO: APURACAO DE DANO AO ERARIO
DECORRENTE DE INVESTIMENTOS EM CEDULAS DE
CREDITO IMOBILIARIO EMITIDAS PELA  CTES
OPERADORA S.A. — CCI CTESO, POR MEIO DE APORTES
NO FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO RSBl -
FIIRSBI, E EM FUNDOS EXCLUSIVOS GERIDOS PELO
PROPRIO SERPROS. CITACOES. REJEICAO PARCIAL DAS
ALEGACOES DE DEFESA DOS DIRETORES QUE
APROVARAM OS INVESTIMENTOS. REJEICAO DAS
ALEGACOES DE DEFESA DA GESTORA DO RSBI -
FIIRSBI. CONTAS IRREGULARES. DEBITO. MULTA.
COMUNICACOES.

RELATORIO

Transcrevo a seguir, nos termos do art. 1°, § 3°, inciso I, da Lei n° 8.443/92, com ajustes de
forma, a instrucdo lavrada no dmbito da Unidade de Auditoria Especializada em Bancos Publicos e
Reguladores Financeiros — AudBancos, peca 382, que contou com a anuéncia do corpo diretivo da
unidade técnica, pegas 383 e 384:

“INTRODUCAO

1. Cuidam os autos de Tomada de Contas Especial (TCE) apartada do processo de TCE
027.054/2020-9 para analisar as alegacoes de defesa apresentadas relativas ao investimento do
Serpros — Fundo Multipatrocinado (Serpros) nas Cédulas de Crédito Imobiliario de emissdo da
CTES Operadora S.A. (CCI da CTESO) por meio do Fundo de Investimento Imobiliario RSB1 (FII
RSBI) e de fundos exclusivos.

2. O TC 027.054/2020-9 foi instaurado por for¢a do Acordao 1870/2020 — TCU — Plenario (pe¢a
5), Ministro Relator Raimundo Carreiro, oriundo do TC 027.190/2017-0, que, tendo em vista
possiveis irregularidades ocorridas no Serpros, determinou, em sua alinea ‘a’:

a) determinar a autuagdo de processo(s) apartado(s) de tomada de contas especial para apurar
o dano ao erdrio decorrente de investimentos com recursos do Serpros no Brasil Foodservice
Group S/A (BFG), no American Trading Group (ATG) e no Grupo Canabrava, autorizando,
desde logo, a realiza¢do das necessarias diligéncias e citagoes dos responsaveis envolvidos.

HISTORICO

3. O Despacho do Ministro-Relator na peca 3, exarado no ambito do TC 027.054/2020-9,
autorizou, entre outros, a autuacdo de quatro novos processos apartados para a andlise das
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alegagdes de defesa a serem apresentadas, sendo o presente processo o que foi autuado para
analisar as alegagoes defesa relativas ao investimento do Serpros nas CCls da CTESO por meio
do FII RSBI e de fundos exclusivos, e autorizou a realizag¢do das citagdes.

4. As citagoes foram realizadas conforme abaixo:

a) Eloir Cogliatti - Oficio 44006/2021-TCU/Seproc, de 6/8/2021 (peg¢a 161), recebido em
24/8/2021 (pega 187);

b) Thadeu Duarte Macedo Neto - Oficio 44018/2021-TCU/Seproc, de 6/8/2021 (pegca 157),
recebido em 24/8/2021 (pega 185);

¢) Luiz Roberto Doce Santos - Oficio 44002/2021-TCU/Seproc, de 6/8/2021 (peca 162),
recebido em 20/8/2021 (pega 186);

d) Silvio Michelutti de Aguiar - Oficio 43992/2021-TCU/Seproc, de 6/8/2021 (peca 159),
recebido em 20/8/2021 (pega 188);

e) NSG Capital Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A., cuja
atual razdo social é Icla Consultoria Ltda. - Oficio 44019/2021-TCU/Seproc, de 6/8/2021 (peca
158), que se manifestou no processo em 1°/9/2021 e posteriormente (pega 174, entre outras);

f) MHFT Consultoria S.A. (a razdo social da empresa NSG Capital Asset Management S.A. foi
alterada para MHFT Consultoria S.A., posteriormente incorporada pela empresa Icla
Consultoria Ltda., atual razdo social da empresa NSG Capital Servigos Financeiros
Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A.) - Oficio 44000/2021-TCU/Seproc, de
6/8/2021 (pega 160), tendo a Icla Consultoria Ltda. se manifestado no processo em 1/9/2021 e
posteriormente (pega 174, entre outras).

5. Luiz Roberto Doce Santos, Silvio Michelutti de Aguiar e Icla Consultoria Ltda. (atual razdo
social da empresa NSG Capital Servigcos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A., que incorporou a empresa MHFT Consultoria S.A.) outorgaram procuragoes nos
autos aos advogados abaixo indicados:

a) Luiz Roberto Doce Santos e Silvio Michelutti de Aguiar: Bruno Silva Navega, OAB/RJ
118.948; Pericles Gongalves Filho, OAB/RJ 119.383; Nayra Marques dos Santos, OAB/RJ
146.652; Rafael Werneck Cotta, OAB/RJ 167.373; Renata de Barros, OAB/RJ 168.870; e Luiza
Alvarenga Costa, OAB/RJ 181.859 (pecas 359 e 360);

b) Icla Consultoria Ltda. (atual razdo social da empresa NSG Capital Servicos Financeiros
Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., que incorporou a empresa MHFT
Consultoria S.A., anteriormente denominada NSG Capital Asset Management S.A.): Luis
Carlos Habib El Huaik de Medeiros, OAB/RJ 172.493; e Raphael Cadete de Oliveira, OAB/RJ
39.887 (pe¢a 361); Luis Renato Ferreira da Silva, OAB/RS 24.321; Eduardo Mariotti, OAB/RS
25.672; Vinicius de Oliveira Berni, OAB/RS 51.477; Guilherme Carneiro Monteiro Nitschke,
OAB/RS 67.185; Filipe Marmontel Nasi, OAB/RS 96.989; e Rafaela Magalhdes Beck, OAB/RS
107.124 (pegas 362 e 363); Luiz Piauhylino de Mello Monteiro, OAB/DF 1.296/4; Cairo
Roberto Bittar Hamu Silva Junior, OAB/DF 17.042; Rhael Vasconcelos Dantas, OAB/DF
55.362; Rodrigo Aguiar Wanderley, OAB/DF 63.050; e Hugo Abrantes Fernandes, OAB/DF
53.090 (pega 364).

6. As alegagoes de defesa foram apresentadas nas seguintes pegas:
a) Eloir Cogliatti — pegas 257 a 304;
b) Thadeu Duarte Macedo Neto — pecas 306 a 357;
¢) Luiz Roberto Doce Santos e Silvio Michelutti de Aguiar — pecas 192 a 208;

d) Icla Consultoria Ltda. (atual razdo social da empresa NSG Capital Servigos Financeiros
Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., que incorporou a empresa MHFT
Consultoria S.A., anteriormente denominada NSG Capital Asset Management S.A.) — pegas 215
a252.

2

TCU Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade e informe o cédigo 80654624.



m‘b TRIBUNAL DE CONTAS DA UNIAO TC 020.018/2022-3

7. Nao tendo sido encontrados nos autos comprovantes de recebimento pela Icla Consultoria
Ltda. dos oficios 44019/2021-TCU/Seproc e 44000/2021-TCU/Seproc, considera-se realizada a
citagdo da empresa ante seu comparecimento aos autos, nos termos do art. 179, inciso IlI, do
Regimento Interno do TCU — RITCU (pega 174 e outras).

8. Na peca 305 a Icla Consultoria Ltda. requereu ‘o desmembramento do processo epigrafado,
autuando-se processo apartado para exame das razoes de justificativa da ICLA (...) [pegas 215 a
252], na forma do art. 43 da Resolu¢do TCU n. 259/2014, conforme autoriza a jurisprudéncia
desta Casa (Acorddo n®2238/2018 — Plenario)’.

8.1 A constitui¢do de processos apartados é matéria que ndo se constitui em direito de parte em
processo de controle externo, tratando-se de matéria de natureza processual interna corporis
sujeita a andlise de oportunidade e conveniéncia pelo TCU, nos termos do art. 44 da Resolugdo-
TCU 259/2044. Ndo se vislumbra no presente caso motivo que recomende a constituicdo de
processo apartado. Pelo contrario, considerando que os diversos responsaveis foram citados para
apresentar alegagoes de defesa e/ou recolher, solidariamente, o valor do débito aos cofres do
Serpros Fundo Multipatrocinado, a recomendacdo é de que a situagdo dos responsdveis seja
analisada conjuntamente em um mesmo processo. A constituicdo de um processo apartado para
um unico responsavel poderia inclusive ser-lhe prejudicial, ja que poderia resultar em que
alegacoes de defesa trazidas por outros responsaveis ndo fossem aproveitadas em favor do
responsavel constante do processo apartado (nas situagcoes em que isso é possivel).
Consequentemente, ndo se verificam motivos para a constitui¢do de processos apartados em
relacdo ao presente processo.

9. As alegagoes de defesa foram analisadas na instru¢do na peca 373, concluida com proposta de
rejeicdo das alegacoes de defesa apresentadas pela empresa Icla Consultoria Ltda., rejei¢do
parcial das alegagoes de defesa apresentadas por Eloir Cogliatti, Thadeu Duarte Macedo Neto,
Luiz Roberto Doce Santos e Silvio Michelutti de Aguiar e julgamento das contas desses
responsdveis como irregulares, com condenagdo solidaria ao pagamento do débito e aplicag¢do de
multa.

10. Parecer do Diretor da Diretoria de Auditoria dos Fundos de Pensdo (Difup) acolheu a
proposta efetuada na instrucdo na pega 373, divergindo apenas em relagdo a andlise da
prescri¢do da pretensdo punitiva e ressarcitoria do TCU, tendo considerado que a mera autuag¢do
do presente processo ndo seria causa interruptiva da prescri¢do, sem que tal divergéncia afetasse
a proposta de mérito (pe¢a 374). Por meio do pronunciamento na peca 375, o Auditor-Chefe
Adjunto da Unidade de Auditoria Especializada em Bancos Publicos e Reguladores Financeiros
(AudBancos) manifestou-se de acordo com a proposta.

11. Na pe¢a 376 o Ministério Publico junto ao TCU manifestou concordancia integral com o
encaminhamento proposto.

12. Na pe¢a 377 o Ministro Relator, tendo em vista a aprovagdo da Instrugao Normativa TCU 99,
de 26/3/2025 (IN/TCU 99/2025), determinou o retorno dos autos a AudBancos para instru¢do
complementar destinada a avaliar possivel repercussdo do novo normativo sobre as propostas de
encaminhamento, notadamente o art. 4° da Instru¢do Normativa e, em especial, se foram
consideradas as informagoes e dados disponiveis a época em que a decisdo foi tomada ou o ato
praticado, de acordo com registro dos documentos que fundamentaram a decisdo do ato (art. 4°, §
2° da Instru¢do Normativa), devendo a unidade técnica certificar-se se todos os argumentos
apresentados em sede de alegagdes de defesa foram devidamente analisados, em especial quanto a
ocorréncia de erro grosseiro, a que alude o art. 28 do Decreto-Lei 4.657/1942 (Lei de Introdugdo
as normas do Direito Brasileiro - Lindb), incluido pela Lei 13.655/2018. Apos emitida a instrugdo
complementar, os autos devem ser remetidos ao Ministério Publico junto ao TCU e, em seguida,
ao Gabinete do Ministro Relator.

EXAME TECNICO

13. A IN/TCU 99/2025 dispde sobre a fiscaliza¢do de negociagdes de valores mobiliarios realizada
por unidades jurisdicionadas ao TCU e sobre o equacionamento financeiro de déficits atuariais
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nas Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC) patrocinadas por entidades
federais, tendo sido alterada pela Instrucdo Normativa TCU 100, de 16/4/2025.

14. A rigor, ndo se observa repercussdo direta da mencionada instru¢do normativa nos presentes
autos, haja vista que seu art. 15, § 1°, estabelece que a instru¢do normativa ndo se aplica aos
processos autuados antes de sua vigéncia.

15. Tendo a IN/TCU 99/2025 entrado em vigor na data de sua publicagdo, conforme o caput de
seu art. 15, ou seja, em 28/3/2025 (BTCU Deliberagoes dos Colegiados do TCU e dos Relatores), e
tendo sido este processo autuado anteriormente, em 7/9/2022, a referida instru¢do normativa ndo
se aplica a este processo.

16. Contudo, considera-se que os parametros para responsabiliza¢do estabelecidos no art. 4° da
IN/TCU 99/2025 podem ser utilizados no presente processo, haja vista que a inclusdo de tais
pardmetros na norma materializam entendimento do Tribunal acerca de critérios que deverdo ser
observados (havendo mengdo expressa aos arts. 153 a 156 e 158 da Lei 6.404/1976) e de como
caracterizar o ‘ato regular de gestdo’ (mencionado no caput do art. 158 da Lei 6.404/1976).

17. Transcreve-se o art. 4°da IN/TCU 99/2025:

Art. 4° A responsabilizagdo por irregularidades nas negociagoes com valores mobilidrios pelo
Tribunal de Contas da Unido deverd, no que couber, observar, além das normas de direito
publico, os pardmetros estabelecidos nos arts. 153 a 156 e 158 da Lei 6.404, de 15 de dezembro
de 1976.

§ 1° A conduta configurada como ‘ato regular de gestdo’ caracteriza a boa-fé objetiva na
gestdo dos recursos e serd identificada quando presentes os seguintes elementos:

I - capacidade técnica e diligéncia, em cumprimento aos deveres fiduciarios em rela¢do a
entidade;

1l - dentro de suas atribuig¢oes e poderes, sem violagdo da legislagdo, do estatuto e dos
respectivos regulamentos; e

Il - fundado na técnica aplicavel, mediante decisdo negocial informada, refletida e
desinteressada.

§ 2° Para avaliagdo do ato regular de gestdo, devem ser consideradas as informagoes e dados
disponiveis a época em que a decisdo foi tomada ou o ato praticado, de acordo com registro
dos documentos que fundamentaram a decisdo ou ato.

18. Transcrevem-se os arts. 153 a 156 e 158 da Lei 6.404/1976:
SECAO IV
Deveres e Responsabilidades
Dever de Diligéncia

Art. 153. O administrador da companhia deve empregar, no exercicio de suas fungdes, o
cuidado e diligéncia que todo homem ativo e probo costuma empregar na administragdo dos
seus proprios negocios.

Finalidade das Atribuicoes e Desvio de Poder

Art. 154. O administrador deve exercer as atribuicdes que a lei e o estatuto lhe conferem para
lograr os fins e no interesse da companhia, satisfeitas as exigéncias do bem publico e da fun¢do
social da empresa.

§ 1° O administrador eleito por grupo ou classe de acionistas tem, para com a companhia, os
mesmos deveres que os demais, ndo podendo, ainda que para defesa do interesse dos que o
elegeram, faltar a esses deveres.

§ 2° E vedado ao administrador:

a) praticar ato de liberalidade a custa da companhia;
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b) sem prévia autorizagdo da assembleia-geral ou do conselho de administracdo, tomar por
empréstimo recursos ou bens da companhia, ou usar, em proveito proprio, de sociedade em que
tenha interesse, ou de terceiros, os seus bens, servicos ou crédito,

¢) receber de terceiros, sem autorizagdo estatutaria ou da assembleia-geral, qualquer
modalidade de vantagem pessoal, direta ou indireta, em razdo do exercicio de seu cargo.

§ 3% As importancias recebidas com infra¢do ao disposto na alinea c do § 2° pertencerdo a
companhia.

§ 4? O conselho de administracdo ou a diretoria podem autorizar a prdtica de atos gratuitos
razoaveis em beneficio dos empregados ou da comunidade de que participe a empresa, tendo
em vista suas responsabilidades sociais.

Dever de Lealdade

Art. 155. O administrador deve servir com lealdade a companhia e manter reserva sobre os
seus negocios, sendo-lhe vedado:

I - usar, em beneficio proprio ou de outrem, com ou sem prejuizo para a companhia, as
oportunidades comerciais de que tenha conhecimento em razdo do exercicio de seu cargo;

1l - omitir-se no exercicio ou protegdo de direitos da companhia ou, visando a obtengdo de
vantagens, para si ou para outrem, deixar de aproveitar oportunidades de negocio de interesse
da companhia;

Il - adquirir, para revender com lucro, bem ou direito que sabe necessario a companhia, ou
que esta tencione adquirir.

§ 1° Cumpre, ademais, ao administrador de companhia aberta, guardar sigilo sobre qualquer
informagdo que ainda ndo tenha sido divulgada para conhecimento do mercado, obtida em
razdo do cargo e capaz de influir de modo ponderdavel na cota¢do de valores mobiliarios,
sendo-lhe vedado valer-se da informagdo para obter, para si ou para outrem, vantagem
mediante compra ou venda de valores mobiliarios.

$ 22 O administrador deve zelar para que a violag¢do do disposto no § 1° ndo possa ocorrer
através de subordinados ou terceiros de sua confianga.

§ 3° A pessoa prejudicada em compra e venda de valores mobilidrios, contratada com infracdo
do disposto nos §§ 1° e 2°, tem direito de haver do infrator indenizagdo por perdas e danos, a
menos que ao contratar ja conhecesse a informagdo.

§ 4o E vedada a utilizagdo de informagdo relevante ainda néo divulgada, por qualquer pessoa
que a ela tenha tido acesso, com a finalidade de auferir vantagem, para si ou para outrem, no
mercado de valores mobiliarios. (Incluido pela Lei 10.303, de 2001)

Conflito de Interesses

Art. 156. E vedado ao administrador intervir em qualquer operagio social em que tiver
interesse conflitante com o da companhia, bem como na delibera¢do que a respeito tomarem os
demais administradores, cumprindo-lhe cientifica-los do seu impedimento e fazer consignar, em
ata de reunido do conselho de administracdo ou da diretoria, a natureza e extensdo do seu
interesse.

$ 1° Ainda que observado o disposto neste artigo, o administrador somente pode contratar com
a companhia em condi¢des razodveis ou equitativas, idénticas as que prevalecem no mercado
ou em que a companhia contrataria com terceiros.

$ 2° O negocio contratado com infragdo do disposto no § 1° é anulavel, e o administrador
interessado sera obrigado a transferir para a companhia as vantagens que dele tiver auferido.

()

Responsabilidade dos Administradores
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Art. 158. O administrador ndo é pessoalmente responsavel pelas obrigagoes que contrair em
nome da sociedade e em virtude de ato regular de gestdo, responde, porém, civilmente, pelos
prejuizos que causar, quando proceder:

1 - dentro de suas atribui¢oes ou poderes, com culpa ou dolo;
1I - com violacdo da lei ou do estatuto.

$ 1° O administrador ndo é responsdavel por atos ilicitos de outros administradores, salvo se
com eles for conivente, se negligenciar em descobri-los ou se, deles tendo conhecimento, deixar
de agir para impedir a sua pratica. Exime-se de responsabilidade o administrador dissidente
que faca consignar sua divergéncia em ata de reunido do orgdo de administra¢do ou, ndo
sendo possivel, dela dé ciéncia imediata e por escrito ao orgdo da administragdo, no conselho
fiscal, se em funcionamento, ou a assembleia-geral.

§ 2° Os administradores sdo solidariamente responsadveis pelos prejuizos causados em virtude
do ndo cumprimento dos deveres impostos por lei para assegurar o funcionamento normal da
companhia, ainda que, pelo estatuto, tais deveres ndo caibam a todos eles.

§ 3° Nas companhias abertas, a responsabilidade de que trata o § 2° ficara restrita, ressalvado
o disposto no § 4°, aos administradores que, por disposicdo do estatuto, tenham atribui¢do
especifica de dar cumprimento aqueles deveres.

§ 4° O administrador que, tendo conhecimento do ndo cumprimento desses deveres por seu
predecessor, ou pelo administrador competente nos termos do § 3°, deixar de comunicar o fato
a assembleia-geral, tornar-se-d por ele solidariamente responsavel.

§ 5° Respondera solidariamente com o administrador quem, com o fim de obter vantagem para
Si ou para outrem, concorrer para a pratica de ato com violagdo da lei ou do estatuto.

19. No presente processo, a responsabilizacdo ocorreu em decorréncia das seguintes condutas
(pecas 157 a 162 e pega 147, item 266, alineas ‘a.i’ e’ a.ii’):

a) com relagdo ao investimento do Serpros nas CCls da CTESO por meio do FII RSB1, quanto
aos responsaveis Eloir Cogliatti, Thadeu Duarte Macedo Neto, Luiz Roberto Doce Santos e
Silvio Michelutti de Aguiar: ndo ter observado os principios de seguranca, rentabilidade,
solvéncia, liquidez e transparéncia do Serpros, ndo ter exercido suas atividades com boa-fé,
lealdade e diligéncia, ndo ter identificado, avaliado, controlado e monitorado os riscos do
investimento, agir de maneira no minimo culposa na andlise da documentag¢do que
fundamentou o investimento, aprovar o investimento nas CCls da CTESO sem a devida
diligéncia e andlise de riscos, em desrespeito a Resolugdo CMN n° 3.792/2009, arts. 4°, 9°, 12 e
30 e a Resolucdo CGPC n°13/2004, arts. 1°, 4°e 12;

b) com relag¢do ao investimento do Serpros nas CCls da CTESO por meio do FII RSBI, quanto
aos responsaveis NSG Capital Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A. (atual Icla Consultoria Ltda.) e NSG Capital Asset Management S.A.
(incorporada pela Icla Consultoria Ltda.): ndo ter exercido suas atividades buscando sempre
as melhores condig¢oes para o fundo, empregando o cuidado e a diligéncia que todo homem
ativo e probo costuma dispensar a administracdo de seus proprios negocios e ndo ter exercido
suas atividades com boa fé, transparéncia, diligéncia e lealdade em relagcdo ao fundo e aos
cotistas, em desrespeito ao Regulamento do FII RSBI, art. 26, IX, a Instru¢cdo CVM n°
409/2004, art. 65-A e a Instrugdo CVM n°472/2008, art. 33,

¢) com relagdo ao investimento do Serpros nas CCls da CTESO por meio de fundos exclusivos,
responsaveis Eloir Cogliatti, Thadeu Duarte Macedo Neto, Luiz Roberto Doce Santos e Silvio
Michelutti de Aguiar: ndo ter observado os principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia,
liquidez e transparéncia do Serpros, ndo ter exercido suas atividades com boa-fé, lealdade e
diligéncia, ndo ter identificado, avaliado, controlado e monitorado os riscos do investimento,
agir de maneira no minimo culposa na andlise da documentacdo que fundamentou o
investimento, aprovar o investimento nas CCI CTESO sem a devida diligéncia e andlise de
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riscos, em desrespeito a Resolugdo CMN n° 3.792/2009, arts. 4°, 9°, 12 e 30 e a Resolugdo
CGPC n°13/2004, arts. 1° 4°e 12.

20. Observa-se que os deveres de boa-fé, lealdade e diligéncia mencionados nos oficios de citagdo
nas pegas 157 a 162 combinadas com a peca 147, item 266, alineas ‘a.i’ e’ a.ii’, com fundamento
em normas do Conselho Monetario Nacional (CMN), do Conselho de Gestdo da Previdéncia
Complementar (CGPC) e da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), correspondem aos deveres
mencionados nos arts. 153 a 156 e 158 da Lei 6.404/1976. Entretanto, como esses artigos sao
direcionados aos administradores de sociedades anonimas, ndo sendo essa a natureza juridica do
Serpros (que é uma sociedade civil sem fins lucrativos), tais artigos ndo sdo aplicaveis aos
diretores do Serpros, sendo aplicaveis as normas mencionadas nos oficios de citagdo.

21. Conforme conclusdo da instru¢do a peca 373, no caso de Eloir Cogliatti, Thadeu Duarte
Macedo Neto, Luiz Roberto Doce Santos e Silvio Michelutti de Aguiar, ndo seria possivel
caracterizar suas condutas como ato regular de gestdo, haja vista a auséncia de diligéncia e a
infragdo a normas do CMN e do CGPC. No caso de NSG Capital Servigos Financeiros
Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (atual Icla Consultoria Ltda.) e NSG Capital
Asset Management S.A. (incorporada pela Icla Consultoria Ltda.), ndo é possivel caracterizar suas
condutas como ato regular de gestdo, haja vista a auséncia de diligéncia e a infragdo a normas da
CrM.

22. Para a avaliagdo da regularidade ou da irregularidade dos atos praticados pelos
responsaveis, foram consideradas, na andlise efetuada na referida instru¢do, as informagoes e
dados disponiveis para os responsaveis na época em que a decisdo foi tomada ou o ato foi
praticado.

23. Observa-se que, na andlise realizada na pe¢a 373, nem todos os argumentos apresentados em
sede de alegac¢oes de defesa pelos responsaveis foram examinados de forma especifica. O
detalhamento dos argumentos analisados e ndao analisados naquela oportunidade encontra-se em
anexo a esta instrug¢do. Consequentemente, nesta instru¢do complementar, serdo examinados os
argumentos ndo analisados na instru¢do anterior, quais sejam:

Alegacgoes de defesa ainda ndo analisadas apresentadas por Eloir Cogliatti e Thadeu Duarte
Macedo Neto:

a) a responsabilidade é subjetiva, devendo haver culpa e erro grosseiro caso ndo verificado o
dolo, nos termos do art. 63 da Lei Complementar 109/2001, art. 927 do Codigo Civil, art. 28 da
Lindb, art. 12 do Decreto 9.830/2019 (peca 257, p. 20 a 24, e peg¢a 351, p. 19 a 24);

b) o total de participag¢do dos ativos listados em relatorio como investimentos inadequados ou
improprios corresponde a um percentual ndo superior a 12% (peca 257, p. 32 a 33);

¢) o FII RSB contava com distribuidor, gestor, custodiante e auditoria independente, todos
autorizados pela CVM e com ampla experiéncia. A administradora e a gestora cabia celebrar
negocios juridicos e realizar operag¢des necessdrias. Ndo havia informagdes publicas ou
fornecidas pela administradora/gestora sobre problemas no cronograma da usina, e a
documentacgado disponivel em julho de 2012 indicava evolu¢do adequada do projeto (peca 257,
p. 123 a 128, e peca 351, p. 27 a 32);

d) o Serpros teve acesso a documentos que confirmavam a existéncia dos equipamentos
alienados em garantia das CClIs, e a Nota Técnica 21/12 afastou alegagdes de valoracdo ou
liquidez inadequadas. A aquisi¢do foi aprovada pela DIVI e DIMO (pega 257, p. 138 a 145, e
peca 351, p. 42a 49); e

e) o Serpros verificou a mudanga no projeto da UTE Cauhyra I para gas natural e a
conformidade do investimento com a liquidez dos planos foi atestada pela DIAT, afastando a
acusagdo de falta de diligéncia (pe¢a 257, p. 146 a 148, e pe¢a 351, p. 50 a 52).

Alegacgoes de defesa ainda nao analisadas apresentadas por Luiz Roberto Doce Santos e Silvio
Michelutti de Aguiar:
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a) os responsaveis ndo praticaram atos diretamente causadores dos prejuizos (pega 192, p. 22

a24);

b) a Previc defende que a simples constatagdo de insucesso nos investimentos justificaria a
responsabilizacdo dos ex-administradores, mas a responsabilidade civil é subjetiva, conforme
art. 63 da LC 109/2001 e arts. 39 e 40 da Lei 6.024/1974, sendo inaplicavel o art. 937,

paragrafo unico, do Codigo Civil aos fundos de pensdo (pega 192, p. 25 a 27);

¢) a atividade de investimento é uma obriga¢do de meio, exigindo demonstragdo de conduta
ilicita e nexo causal com o dano, ndo havendo evidéncias de gestdo temeraria nos autos (pega
192, p. 27 a 30);

d) os responsaveis alegam que o TCU incorreu em erro ao presumir que o Comité de
Aplicagoes (CAP) possuia nucleos consultivo e decisorio. Argumentam que os investimentos
eram previamente aprovados pelo Comité de Investimentos, coordenado pelo Diretor de
Investimentos (DRI), que detinha a expertise técnica necessdria. O CAP apenas deliberava
apos analises técnicas e aprovagdo do Comité de Investimentos, sendo que cada drea especifica
cumpria suas atribui¢des no processo decisorio (peca 192, p. 30 a 36);

e) durante a gestdo dos responsaveis no Serpros, foram implementadas a geréncia de riscos e
governanga dos investimentos, uma politica de gestdo de riscos corporativos e concluido o
ciclo de riscos do Serpros, em parceria com a consultoria Risk Office (peg¢a 192, p. 39), e

f) a documentacdo apresentada a diretoria executiva para a aprovag¢do de investimentos
possuia atestados de valida¢do de dados cadastrais, passivo atuarial e investimentos (peca 192,

p. 40).
Alegacgoes de defesa ainda ndo analisadas apresentadas por Icla Consultoria Ltda:

a) o TCU ndo possui competéncia para fiscalizar diretamente Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar (EFPC), pois os recursos do Serpros sdo privados e pertencem aos
participantes e assistidos. A atuacdo do TCU seria justificavel apenas em caso de déficit em
plano de beneficio definido de ente federal, o que ndo foi comprovado. Além disso, o Serpros é
multipatrocinado, administrando planos de diversas entidades, inclusive privadas, o que
refor¢a a auséncia de competéncia do TCU (pega 215, p. 15 e 16);

b) a ICLA e a MHFT alegam ndo estarem sujeitas a fiscalizagdo do TCU, pois a CVM regula
sua atuagdo no mercado de capitais. Argumentam que a andlise de elementos subjetivos, como
culpa ou dolo, ndo pode ser aprofundada em processo de controle de contas, e que ndo
influenciaram na decisdo de investimento do Serpros (pega 215, p. 16 a 18);

¢) a legislagdo responsabiliza gestores apenas por falta de diligéncia, ndo pelo insucesso de
investimentos. Ndo ha evidéncias de ma-fé, deslealdade ou falta de transparéncia por parte da
ICLA e MHFT, que agiram conforme prdaticas de mercado e regulamentagdo vigente. A andlise
detalhada exigida pela acusagdo é impraticavel e ndao obrigatoria por lei (peca 215, p. 19 a
27); e

d) a garantia do capital social da CTESO é considerada irrelevante frente as demais garantias
da operagdo, como os direitos creditorios dos contratos de locagdo atipicos e os equipamentos
adquiridos com os recursos das CCls. A estrutura contava com um Agente de Garantias e uma
conta vinculada no Deutsche Bank, sendo que o gestor e o administrador do FII RSBI ndo
tinham ingeréncia sobre a liberagdo ou destinacdo dos recursos. Assim, ndo se pode imputar
falta de diligéncia ao gestor e ao administrador, pois as andlises e estruturas necessarias foram
devidamente realizadas (pegca 215, p. 36 a 37).

24. A seguir, passa-se a andlise de cada um desses argumentos.

Alegacoes de defesa apresentadas por Eloir Cogliatti e Thadeu Duarte Macedo Neto:

a) a responsabilidade é subjetiva, devendo haver culpa e erro grosseiro caso ndo verificado o
dolo, nos termos do art. 63 da Lei Complementar 109/2001, art. 927 do Cédigo Civil, art. 28
da Lindb, art. 12 do Decreto 9.830/2019 (peca 257, p. 20 a 24, e peca 351, p. 19 a 24).
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25. Em suma, os responsaveis alegam que:

a) a responsabilidade é subjetiva, devendo haver culpa e erro grosseiro caso ndo verificado o
dolo - art. 63 da Lei Complementar 109/2001, art. 927 do Codigo Civil, art. 28 da Lindb, art.
12 do Decreto 9.830/2019 (pegca 257, p. 20 a 24, e pe¢a 351, p. 19 a 24);

b) os responsaveis deliberaram amparados nos pareceres técnicos e de acordo com a politica
de investimento. Ndo se encontravam presentes nas manifestagoes elementos para se aferir o
dolo ou o erro grosseiro das opinides técnicas ou conluio entre os técnicos (art. 12, § 6° do
Decreto 9.830/2019) e os responsdveis ndo agiram com dolo ou erro grosseiro (peca 257, p.
128a129e 156 a 157, e pe¢a 351, p. 32a 33 e60a6l);

¢) os responsaveis desconheciam o Despacho 2775/2012 da ANEEL (execu¢do da Garantia de
Fiel Cumprimento da UTE Cauhyra 1), devendo ser aplicado o art. 22 da Lindb e o art. 8° do
Decreto 9.830/2019 (peca 257, p. 150 a 153, e peg¢a 351, p. 54 a 57);

d) contesta-se a acusag¢do de que ndo houve avaliagdo da possibilidade de reversdo do
comodato direcionado a CTESO, indicado no Relatorio de Auditoria Legal, e de que ndo houve
avaliagdo da legislagdo responsavel pela concessdo de comodato, qual seja, a Lei Municipal
2.969/2006, devendo ser aplicado o art. 22 da Lindb e o art. 8° do Decreto 9.830/2019 (peca
257, p. 153 a 156, e peca 351, p. 57 a 60); e

e) diversos argumentos reforcando que ndo houve dolo, erro grosseiro ou culpa grave na
conduta dos responsaveis, nos termos do art. 28 da Lindb e art. 12 do Decreto 9.830/2019
(peca 257, p. 213 a 221, e peg¢a 351, p. 89 a 97)

Andlise

26. As circunstdncias objetivas das alegacoes acima foram analisadas na pega 373, itens 15.26 a
15.30, item 15.34, itens 15.52 e 15.53, itens 15.52 a 15.55 e itens 15.25, 15.26, 15.32, 15.34 e
15.59, respectivamente. Contudo, ndo foi efetuada andlise especifica acerca do argumento de que
em razdo de os defendentes ndo terem atuado com dolo, culpa grave ou erro grosseiro, eles ndo

poderiam ser responsabilizados, nos termos dos arts. 22 e 28 da Lindb, dos arts. 8° e 12 do
Decreto 9.830/2019, do art. 63 da Lei Complementar 109/2001 e do art. 927 do Codigo Civil.

27. Transcreve-se os artigos citados:
Decreto-Lei 4.657/1942 (Lindb)

Art. 22. Na interpreta¢do de normas sobre gestdo publica, serdo considerados os obstdculos e
as dificuldades reais do gestor e as exigéncias das politicas publicas a seu cargo, sem prejuizo
dos direitos dos administrados.

§ 1°Em decisdo sobre regularidade de conduta ou validade de ato, contrato, ajuste, processo
ou norma administrativa, serdo consideradas as circunstancias praticas que houverem imposto,
limitado ou condicionado a ag¢do do agente. (Incluido pela Lei n° 13.655, de 2018)

§ 2° Na aplicacdo de sangoes, serdo consideradas a natureza e a gravidade da infrag¢do
cometida, os danos que dela provierem para a administra¢do publica, as circunstdncias
agravantes ou atenuantes e os antecedentes do agente. (Incluido pela Lei n®13.655, de 2018)

§ 3° As sangées aplicadas ao agente serdo levadas em conta na dosimetria das demais sangdes
de mesma natureza e relativas ao mesmo fato. (Incluido pela Lei n° 13.655, de 2018)

()

Art. 28. O agente publico responderd pessoalmente por suas decisdes ou opinides técnicas em
caso de dolo ou erro grosseiro. (Incluido pela Lei n° 13.655, de 2018)

Decreto 9.830/2019

Art. 8° Na interpretagdo de normas sobre gestdo publica, serdo considerados os obstaculos, as
dificuldades reais do agente publico e as exigéncias das politicas publicas a seu cargo, sem
prejuizo dos direitos dos administrados.
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§ 1? Na decisdo sobre a regularidade de conduta ou a validade de atos, contratos, ajustes,
processos ou normas administrativos, serdo consideradas as circunstancias prdticas que
impuseram, limitaram ou condicionaram a agdo do agente publico.

§ 2° A decisdo a que se refere o § 1°observara o disposto nos art. 2° art. 3° ou art. 4°.

()

Art. 12. O agente publico somente poderd ser responsabilizado por suas decisoes ou opinioes
técnicas se agir ou se omitir com dolo, direto ou eventual, ou cometer erro grosseiro, no
desempenho de suas fungoes.

$ 1? Considera-se erro grosseiro aquele manifesto, evidente e inescusavel praticado com culpa
grave, caracterizado por a¢do ou omissdo com elevado grau de negligéncia, imprudéncia ou
impericia.

§ 2° Nao sera configurado dolo ou erro grosseiro do agente publico se ndo restar comprovada,
nos autos do processo de responsabilizagcdo, situagdo ou circunstincia fatica capaz de
caracterizar o dolo ou o erro grosseiro.

§ 3° O mero nexo de causalidade entre a conduta e o resultado danoso ndo implica
responsabiliza¢do, exceto se comprovado o dolo ou o erro grosseiro do agente publico.

§ 4° A complexidade da matéria e das atribuicées exercidas pelo agente publico serdo
consideradas em eventual responsabilizacdo do agente publico.

$ 5° O montante do dano ao erdario, ainda que expressivo, ndo poderd, por si so, ser elemento
para caracterizar o erro grosseiro ou o dolo.

§ 6° A responsabiliza¢do pela opinido técnica ndo se estende de forma automdatica ao decisor
que a adotou como fundamento de decidir e somente se configurard se estiverem presentes
elementos suficientes para o decisor aferir o dolo ou o erro grosseiro da opinido técnica ou se
houver conluio entre os agentes.

§ 7% No exercicio do poder hierarquico, so respondera por culpa in vigilando aquele cuja
omissdo caracterizar erro grosseiro ou dolo.

§ 87 O disposto neste artigo ndo exime o agente publico de atuar de forma diligente e eficiente
no cumprimento dos seus deveres constitucionais e legais.

Lei Complementar 109/2001

Art. 63. Os administradores de entidade, os procuradores com poderes de gestdo, os membros
de conselhos estatutarios, o interventor e o liquidante responderdo civilmente pelos danos ou
prejuizos que causarem, por agdo ou omissdo, as entidades de previdéncia complementar.

Paragrafo unico. Sdo também responsdaveis, na forma do caput, os administradores dos
patrocinadores ou instituidores, os atudrios, os auditores independentes, os avaliadores de
gestdo e outros profissionais que prestem servigos técnicos a entidade, diretamente ou por
intermédio de pessoa juridica contratada.

Lei 10.406/2002 (Cédigo Civil)

Art. 927. Aquele que, por ato ilicito (arts. 186 e 187), causar dano a outrem, fica obrigado a
repara-lo.

Paragrafo unico. Havera obrigagdo de reparar o dano, independentemente de culpa, nos casos
especificados em lei, ou quando a atividade normalmente desenvolvida pelo autor do dano
implicar, por sua natureza, risco para os direitos de outrem.

28. Em relagdo a se considerar  os obstaculos e as dificuldades reais dos responsdveis e
eventuais circunstancias prdticas que houvessem imposto, limitado ou condicionado a agdo dos
responsaveis, conforme disposto no art. 22 da Lindb e no art. 8° do Decreto 9.830/2019, observa-
se que os diretores do Serpros aprovaram o investimento, apesar dos riscos existentes, inclusive
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riscos que poderiam inviabilizar completamente a operagdo imobiliaria que servia como lastro das
CClIs da CTESO e riscos que poderiam inviabilizar o ressarcimento do prejuizo no caso de
insucesso do investimento, o que efetivamente veio a se concretizar. Como esses riscos constavam
nos documentos relacionados ao investimento ou poderiam facilmente ser deles deduzidos por um
administrador de diligéncia abaixo do normal, ndo se vislumbra circunstdncias praticas que
houvessem imposto, limitado ou condicionado a agdo dos responsdveis, haja vista que a eles cabia
a aprovagdo ou reprova¢do dos investimentos, independentemente da a¢do de terceiros. Ressalte-
se que, para a consciéncia dos riscos do investimento, bastaria a leitura dos documentos
relacionados a operag¢do que lhes foram disponibilizados (e que se ndo lhes tivessem sido
disponibilizados, o que ndo foi o caso, aos diretores do Serpros caberia ndo aprovar o
investimento). O mesmo raciocinio se aplica, mutatis mutandis, ao administrador e ao gestor do
FII RSBI.

29. Em relagdo a andlise da culpabilidade, a ag¢do ou omissdo ilicita dos responsaveis pode
ocorrer por dolo ou culpa, sendo que a culpa pode ser caracterizada por negligéncia, imprudéncia
ou impericia. No caso dos responsaveis, considera-se que a auséncia da devida diligéncia e da
adequada andlise dos riscos do investimento nas CCls da CTESO ndo ocorreu por dolo, mas por
culpa, sob a modalidade de negligéncia.

30. Segundo o art. 12, § 1°, do Decreto 9.830/2019 (transcrito acima), considera-se erro grosseiro
aquele manifesto, evidente e inescusavel praticado com culpa grave, caracterizado por acdo ou
omissdo com elevado grau de negligéncia, imprudéncia ou impericia.

31. No item 44 do Voto que fundamentou o Acorddao 1628/2018-TCU-Plenario, relator Ministro
Benjamin Zymler, foi utilizado como referéncia para o erro grosseiro a conduta do ‘administrador
médio’:
44. Entendo, pois, que a conduta desse responsadvel foge do referencial do ‘administrador
médio’ utilizado pelo TCU para avaliar a razoabilidade dos atos submetidos a sua apreciagdo.
Tratou-se, a meu ver, de erro grosseiro, que permite que os agentes respondam pessoalmente

por seus atos, nos termos do art. 28 da Lei de Introdugdo as Normas do Direito Brasileiro (com
redagdo dada pela Lei 13.655/2018):

()

32. No item 83 do Voto que fundamentou o Acorddo 2391/2018-TCU-Plendrio, relator Ministro
Benjamin Zymler, foi considerado erro grosseiro ‘o que poderia ser percebido por pessoa com
diligéncia abaixo do normal (...). Dito de outra forma, o erro grosseiro é o que decorreu de uma
grave inobservancia de um dever de cuidado, isto ¢, que foi praticado com culpa grave’.
Transcreve-se a seguir os itens 79 a 87 e 142 a 150 do referido Voto:

79. Quanto a alegacdo de que ndo existem indicios de que o defendente tenha agido
dolosamente, destaco que a responsabilidade dos jurisdicionados perante o TCU ¢ de natureza
subjetiva, caracterizada mediante a presenca de simples culpa stricto sensu, sendo
desnecessaria a caracterizagdo de conduta dolosa ou ma-fé do gestor para que este seja
instado a ressarcir os prejuizos que tenha causado ao erario (Acorddo 9004/2018-TCU-
Primeira Camara, 635/2017-Plendrio, 2781/2016-Plendrio, dentre outros).

80. Neste ponto, cabe ressaltar que a Lei 13.655/2018 introduziu varios dispositivos na Lei de
Introdug¢do as Normas do Direito Brasileiro - LINB, que diretamente alcangcam a atividade
jurisdicional desta Corte de Contas, em especial a atividade de aplicagdo de sangoes
administrativas e de corregdo de atos irregulares.

81. Segundo os arts. 22 e 28 da LINB, recém introduzidos pela referida norma:

()

82. Dito isso, é preciso conceituar o que vem a ser erro grosseiro para o exercicio do poder
sancionatorio desta Corte de Contas. Segundo o art. 138 do Codigo Civil, o erro, sem nenhum
tipo de qualificagdo quanto a sua gravidade, é aquele ‘que poderia ser percebido por pessoa de
diligéncia normal, em face das circunstancias do negocio’ (grifos acrescidos). Se ele for
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substancial, nos termos do art. 139, torna anulavel o negocio juridico. Se ndo, pode ser
convalidado.

83. Tomando como base esse pardmetro, o erro leve é o que somente seria percebido e,
portanto, evitado por pessoa de diligéncia extraordinaria, isto é, com grau de ateng¢do acima do
normal, consideradas as circunstancias do negocio. O erro grosseiro, por sua vez, ¢ 0 que
poderia ser percebido por pessoa com diligéncia abaixo do normal, ou seja, que seria evitado
por pessoa com nivel de aten¢do aquém do ordindario, consideradas as circunstancias do
negocio. Dito de outra forma, o erro grosseiro é o que decorreu de uma grave inobservancia de
um dever de cuidado, isto é, que foi praticado com culpa grave.

Gradacgdo do Erro Pessoa que seria capaz de Efeito sobre a validade do
perceber o erro negdcio juridico (se substancial)
Com  diligéncia  abaixo do Anuldvel

Erro grosseiro normal nutave

Erro (sem qualificacio) Com diligéncia normal Anulavel

Com diligéncia extraordinaria -

! Ndo anulavel
Erro leve acima do normal

84. Segundo Cristiano Chaves de Farias e Nelson Rosenvald, ‘culpa grave é caracterizada por
uma conduta em que ha uma imprudéncia ou impericia extraordindria e inescusavel, que
consiste na omissdo de um grau minimo e elementar de diligéncia que todos observam’
(FARIAS, Cristiano Chaves de. ROSENVALD, Nelson. Curso de Direito Civil. Sdo Paulo:
Atlas, p. 169).

85. Os aludidos autores invocaram a doutrina de Pontes de Miranda, segundo a qual a culpa
grave ¢ ‘a culpa crassa, magna, nimia, que tanto pode haver no ato positivo como no negativo,
a culpa que denuncia descaso, temeridade, falta de cuidados indispensaveis’. (PONTES DE
MIRANDA. Tratado de direito privado, t. XXIII. Rio de Janeiro: Borsoi, 1971, p. 72).

86. Tomando por base tais balizas, compreendo que os elementos acostados nos autos permitem
concluir que o Sr. Paulo Roberto Albuquerque Garcia Coelho agiu, no minimo, com culpa
grave na supervisdo do Contrato 7/2006, pois, no alto de sua posi¢do hierdrquica, orientou os
fiscais a atuarem em desacordo com os termos do contrato, possibilitando o uso dos veiculos
locados sem o minimo de controle. Ademais, ele autorizou pagamentos sem as informagoes
minimas exigidas para a regular liquida¢do da despesa, o que possibilitou o recebimento pela
empresa de valores muito acima do razoavel e da média historica da Funasa.

87. Dessa forma, julgo adequada a inclusdo do ex-Cooordenador Geral de Logistica no rol de
responsaveis pelo débito e, diante da existéncia de culpa grave, a aplica¢do da multa do art. 57
da Lei 8.443/1992, no valor a ser especificado a seguir, conforme a andlise a ser efetuada
adiante. Ademais, julgo pertinente a inabilitagdo do responsavel pelo periodo de cinco anos
para o exercicio de cargo em comissdo ou funcdo de confianca no ambito da Administragdo
Publica.

()

142. Com relagdo ao assunto, entendo que a participag¢do do Sr. Carlos Luiz Barroso Junior
estd configurada a partir do momento em que, assumindo a fun¢do de Coordenador Geral de
Logistica, permitiu a liquida¢do irregular da despesa, em desacordo com os termos do
contrato. No caso, aplicam-se a ele as mesmas ponderacées emanadas no item 107 supra, no
sentido de que a sua participagdo no pagamento irregular do dispéndio estd plenamente
demonstrada, pois agiu em desacordo com o art. 63 da Lei 4.320/1964 e as disposig¢oes
contratuais e esta inserido na cadeia causal do débito identificado.

143. A despeito disso, entendo que os elementos disponiveis nos autos ndo sdo suficientes para
evidenciar a culpa grave do defendente na consumacgdo da irregularidade. Isso porque,
diferentemente dos Srs. Paulo Roberto Albuquerque Garcia Coelho e Eduardo Tarcisio Brito
Targino, ndo ha evidéncias de que o Sr. Carlos Luiz Barroso Junior participou da licitacdo que
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deu ensejo ao Contrato 7/2006 nem de que atuou diretamente, como o primeiro responsavel, na
orientagdo irregular dos fiscais do contrato.

144. Ademais, observo que o aludido agente somente participou de um processo de pagamento,
de forma que ele pode ndo ter tido tempo suficiente para tomar conhecimento das falhas na
fiscalizagdo do contrato e do descumprimento das condigdes contratuais pela empresa, a ponto
de poder corrigi-la antes do pagamento.

145. Sendo assim, compreendo que as circunstancias especificas relativas a culpabilidade do
Sr. Carlos Luiz Barroso Junior impdoem um tratamento distinto do responsavel quanto a sua
punibilidade. Porém, entendo que tais aspectos ndo alteram a sua responsabilidade pelo débito.

146. Isso ocorre porque as alteragoes promovidas na LINB, em especial no art. 28, ndo
provocaram uma modificacdo nos requisitos necessarios para a responsabilidade financeira
por débito.

147. O dever de indenizar os prejuizos ao erdario permanece sujeito a comprovagdo de dolo ou
culpa, sem qualquer gradagdo, como é de praxe no ambito da responsabilidade aquiliana,
inclusive para fins de regresso a administragdo publica, nos termos do art. 37, § 6°, da
Constituicdo:

‘6° As pessoas juridicas de direito publico e as de direito privado prestadoras de servicos
publicos responderdo pelos danos que seus agentes, nessa qualidade, causarem a terceiros,
assegurado o direito de regresso contra o responsavel nos casos de dolo ou culpa.’ (grifos
acrescidos).

148. Como regra, a legislagdo civil ndo faz nenhuma distingdo entre os graus de culpa para
fins de reparagdo do dano. Tenha o agente atuado com culpa grave, leve ou levissima, existird
a obrigacgdo de indenizar. A unica excegdo se da quando houver excessiva despropor¢do entre a
gravidade da culpa e o dano. Nesta hipotese, o juiz podera reduzir, equitativamente, a
indenizacgdo, nos termos do art. 944, pardgrafo unico, do Codigo Civil.

149. No presente caso, compreendo que o responsavel agiu com culpa na consumagdo da
irregularidade, ndo havendo nenhuma desproporcionalidade entre o seu grau de negligéncia,
verificado no cometimento do ato inquinado, e o dano que causou ao erario.

150. Sendo assim, compreendo que o Sr. Carlos Luiz Barroso Junior deve ser condenado em
debito, mas, diante da auséncia de culpa grave, deve ser dispensado da aplica¢do de multa.

151. Inicialmente, destaco que o Sr. Williames Pimentel de Oliveira foi arrolado no processo
por ter autorizado, na condig¢do de Diretor do Departamento de Administra¢do da Presidéncia
da Funasa, o pagamento das notas fiscais especificadas a seguir, gerando os débitos indicados
na tabela abaixo:

()

162. Dessa forma, julgo adequada a inclusdo do referido gestor no rol de responsaveis pelo
debito e, diante da existéncia de culpa grave, a aplicagdo da multa do art. 57 da Lei
8.443/1992, no valor a ser especificado a seguir, conforme a andlise a ser efetuada adiante.
33. E nos itens 68 a 72 do Voto que fundamentou o Acorddo 4771/2019-TCU-Primeira Cdmara,
relator Ministro Benjamin Zymler, prolatado apos a publicagdo do Decreto 9.830/2019, é
afirmado parecer haver uma convergéncia na doutrina e na aplicagdo pratica da entdo ‘nova lei’
(art. 28 da Lindb), no sentido de que o parametro de responsabilizacdo na esfera sancionadora é a
culpa grave:

68. Inicialmente, cabe destacar que as novas disposi¢oes da Lei de Introdugdo as Normas do
Direito Brasileiro (LINDB) introduzidas pela Lei 13.655/2018 trouxeram novas balizas a
atividade de aplicacdo de sangoes administrativas e de correcdo de atos irregulares, inclusive
na esfera controladora.

69. Segundo os arts. 22 e 28 da LINB, recém introduzidos pela referida norma:

13

TCU Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade e informe o cédigo 80654624.



m‘b TRIBUNAL DE CONTAS DA UNIAO TC 020.018/2022-3

()

70. Conforme expus no voto condutor do Acorddo 2391/2018-TCU-Plendrio, o erro grosseiro,
para fins de responsabilizagdo no dmbito desta Corte de Contas, é o que decorre de uma grave
inobservincia de um dever de cuidado, isto é, que foi praticado com culpa grave.

71. A proposito do tema, esse entendimento foi adotado no Decreto 9.830, de 10 de junho de
2019, que regulamentou os novos artigos da LINDB, cujo art. 12, § 1° dispés o seguinte:
‘considera-se erro grosseiro aquele manifesto, evidente e inescusavel praticado com culpa
grave, caracterizado por ac¢do ou omissdo com elevado grau de negligéncia, imprudéncia ou
impericia’.

72. Sem avangar em eventual discussdo a respeito da aplicabilidade da norma infralegal a
esfera controladora, o fato é que parece haver uma convergéncia na doutrina e na aplica¢do
pratica da nova lei, no sentido de que o pardmetro de responsabilizacdo na esfera
sancionadora é a culpa grave.

34. Seguindo o entendimento adotado nos Votos que fundamentaram o Acorddao 2391/2018-TCU-
Plenario e o Acorddo 4771/2019-TCU-Primeira Cdmara, considera-se nesta instrugcdo que, para
fins de reparagdo do dano, tenha o agente atuado com culpa grave, leve ou levissima, existira a
obrigacdo de indenizar; ja para fins de sangdo, é necessario que o agente tenha atuado com culpa
grave.

35. Nesse sentido, considera-se que os diretores do Serpros agiram com culpa grave ao aprovarem
os investimentos nas CCls da CTESO, diretamente ou por meio do FII RSBI, sem a devida
diligéncia e sem a devida andlise de riscos. As condutas que demonstram a culpa grave dos
diretores do Serpros sdo as seguintes:

a) auséncia de avaliagdo do grau de liquidez das garantias (itens 15.35 e 15.36 da instrugdo a
peca 373);

b) auséncia de verificagdo da real existéncia dos equipamentos alienados em garantia das CCls
(itens 15.37 e 15.38 da instru¢do a pe¢a 373);

¢) auséncia de avaliagdo sobre a previsio de entrega da UTE Cauhyra [ para seu
funcionamento (itens 15.41 a 15.44 da instrugdo a peca 373); e

d) auséncia de avalia¢do da possibilidade de reversdo do comodato direcionado a CTESO e
auséncia de avaliagdo da legislagdo responsavel pela concessdo do comodato, Lei Municipal
2.969/2006 (itens 15.54 e 15.55 da instrugdo a pega 373).

36. Considera-se haver culpa grave dos responsaveis em aprovar os investimentos nas CCls da
CTESO, especialmente em razdo de os riscos relacionados a auséncia de entrega tempestiva da
UTE Cuhyra I e a reversdo do comodato terem potencial de inviabilizar totalmente a opera¢do
imobiliaria (locagdo da usina) que se constituia em lastro das CCls, e em razdo de, no caso de
insucesso do investimento, a auséncia de garantias efetivas inviabilizar o ressarcimento dos
prejuizos. Entende-se que tais riscos, por seu potencial de impacto na solidez da operagdo,
poderiam ser identificados por um gestor especializado que tivesse atuado com diligéncia abaixo
do normal.

37. Da mesma forma, considera-se que o administrador e o gestor do FII RSB agiram com culpa
grave ao realizarem os investimentos nas CCls da CTESO sem a devida diligéncia e sem a devida
andlise de riscos. As condutas que demonstram a culpa grave do administrador e do gestor do FII
RSBI sdo as seguintes:

a) auséncia de diligéncia devida acerca da situagdo da Ctes junto a Aneel (item 16.12 da
instrugdo a peca 373);

b) auséncia de diligéncia devida acerca dos riscos de perda do direito da Ctes de implantar a
UTE Cauhyra I (itens 16.15 a 16.19 da instrugdo a peca 373);

¢) auséncia de diligéncia devida acerca dos riscos de reversdo do comodato (idem);
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d) auséncia de diligéncia devida acerca dos riscos de inexisténcia de Contratos de
Comercializagdo de Energia Regulada (CCEARs) renegociados e atualizados refletindo a
mudan¢a de projeto com relagio ao combustivel utilizado, de dleo combustivel para gds
natural (idem),;

e) auséncia de diligéncia devida acerca dos riscos de inexisténcia de contratos firmados que
garantissem o fornecimento de gds necessdario para a operagdo da usina (idem);

f) auséncia de diligéncia devida acerca dos riscos de inicio das operagdes da usina
posteriormente a janeiro de 2013 (idem);

g) auséncia de diligéncia devida ao se basear em informagoes fornecidas por terceiros e nao
validadas (itens 16.20 e 16.21 da instrug¢do a pe¢a 373);

h) auséncia de verificagdo da real existéncia dos equipamentos alienados em garantia das CCls
(itens 15.37 e 15.38 da instrugdo a pega 373);

i) auséncia de diligéncia devida acerca dos riscos de as garantias exigidas ndo serem efetivas
(item 16.22 da instrugdo a peg¢a 373);

38. Demonstra ainda culpa grave do gestor do FII RSBI a sugestdo posterior da NSG Capital ao
Serpros (correspondéncia NSG 406/2013 — pegca 366) para que este fizesse aporte adicional de
R$ 61.000.000,00 no FII RSB1, ou, alternativamente, fizesse aporte adicional de R$ 10.000.000,00
no FIM FPI, para que este adquirisse CCIls da CTESO, mesmo apds a determina¢do da Aneel
para a execucdo da Garantia de Fiel Cumprimento da UTE Cauhyra I, bem como apos a
revogacgdo da autorizagdo a Ctes para implantar e operar a UTE Cauhyra I e a revoga¢do da
autorizagdo a CTES para estabelecer-se como Produtor Independente de Energia Elétrica
mediante a implantagdo e exploracdo da UTE Cauhyra 1. Todas essas circunstdncias demonstram
que os responsaveis agiram com diligéncia abaixo do normal no exercicio das suas atribuigoes.
Portanto, considera-se improcedente o argumento de Eloir Cogliatti e de Thadeu Duarte Macedo
Neto de que eles ndo agiram com erro grosseiro ou culpa grave.

b) o total de participacio dos ativos listados em relatorio como investimentos inadequados ou
improprios corresponde a um percentual nio superior a 12% (pegca 257, p. 32 a 33)

39. Quanto a esse ponto, os responsaveis alegam que, diferentemente do apontado pela Comissdo
de Inquérito, o total de participagdo dos ativos listados no relatorio como investimentos
inadequados ou improprios ndo corresponde a aproximadamente 20% do total dos recursos
garantidores, ndo sendo superior a 12%.

Anadlise

40. E irrelevante para este processo a alegac¢io de que a participacio dos ativos listados como
irregulares no relatorio da comissdo de inquerito da Previc (FIP NSG VA, FII RSB1, CCI CTESO,
Debéntures BFG, FIM FP1, FIP Bioenergia, FIP ETB, Debéntures Xnice) seria inferior a 12% do
total dos recursos garantidores, em vez de corresponderem a 20%, consoante teria constado no
relatorio. Fosse a participagdo de tais ativos de 100% ou inferiores a 1%, permaneceria a
irregularidade objeto desta TCE.

¢) o FII RSBI1 contava com distribuidor, gestor, custodiante e auditoria independente, todos
autorizados pela CVM e com ampla experiéncia (peca 257, p. 123 a 128, e peca 351, p. 27 a 32)

41. Os responsaveis alegam que o FII RSBI possuia distribuidor, gestor, custodiante e auditoria
independente, todos extremamente conceituados, autorizados pela CVM e com larga experiéncia.
A administradora e a gestora cabia a obrigacio de celebrar os negdcios juridicos e realizar as
operagoes necessarias. Ademais, afirmam que inexistia informagdo publica ou fornecida pela
administradora/gestora sobre problemas no cronograma de instalagdo da usina, e a
documentagdo disponivel no més de julho de 2012 (data do aporte no fundo imobilidario)
demonstrava a adequada evolugdo do projeto.

Anadlise:
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42. A existéncia de outros atores com obrigagdes proprias ndo afasta a obrigagdo dos diretores do
Serpros de atuar com diligéncia e de realizar uma adequada analise de riscos ao aprovarem a
realizacdo de investimentos do Serpros.

43. Em relagdo aos argumentos de que inexistia informag¢do publica ou fornecida pela
administradora/gestora sobre problemas no cronograma de instalagdo da usina e de que a
documentacdo disponivel no més de julho de 2012 demonstrava a adequada evolugdo do projeto, a
andlise é a mesma efetuada nos itens 15.41 a 15.44 da instrugdo na pe¢a 373. No caso do aporte
no FII RSB1, a unica informagdo disponivel nos documentos relativos a andalise do prdprio Serpros
(Nota Técnica 15/2012 - DRI/DIAL, Nota Técnica DIME 04/2012, Nota Técnica 09/2012 -
DRI/DIVI, CLASJU 85/2012, pegas 307, 308, 310 e 312), encontra-se na NT DRI/DIAL 15/12,
informando que ‘o objeto da locag¢do consiste em uma usina termoelétrica que esta sendo
construida no Municipio de Aracruz-ES e denominada Usina Termoelétrica Cauhyra I (USINA).
Esta Usina estd sendo construida para atender a 39 contratos de fornecimento de energia
(CCEAR)’. Ou seja, informa-se que esta sendo construida uma usina, mas sem nenhuma
informagdo acerca do estagio das obras. Assim, considera-se que ndo houve, anteriormente a
aprovagdo do aporte no FII RSB1, avaliagdo sobre a previsdo de entrega da UTE Cauhyra I, ndo
tendo ocorrido diligéncia para verificagdo do andamento das obras.

d) o Serpros teve acesso a documentos que confirmavam a existéncia dos equipamentos
alienados em garantia das CCIs, e a Nota Técnica 21/12 afastou alegacoes de valoracdo ou
liquidez inadequadas (peca 257, p. 138 a 145, e pegca 351, p. 42 a 49)

44. Os responsaveis alegam que a divisdo de andlise ndo necessita embasar suas andlises em
outras fontes que ndo sejam aquelas documentais. Ademais, alegam que os CCls da CTESO eram
titulos cuja aquisi¢do justificava-se pela gerag¢do de caixa até o vencimento, ndo por sua venda em
mercado secundario. Afirmam, ainda, que a aquisi¢do foi aprovada pelas areas competentes, quais
sejam, DIVI, acerca da adequacgdo do enquadramento, e DIMO, para a estratégia de aquisi¢do.

Andlise:

45. O questionamento ndo recai sobre as fontes utilizadas nas andlises internas do Serpros, mas
sobre a auséncia de verifica¢do da existéncia real dos equipamentos no momento da aprovagdo do
investimento. Embora as fontes documentais sejam relevantes, em determinadas circunstancias
elas ndo bastam para assegurar uma andlise completa, precisa e contextualizada. Por exemplo, a
imagem anexada aos autos pelos responsaveis, referente a suposta correspondéncia da empresa
Man Diesel & Turbo (peg¢a 257, p. 139), ndo discrimina os equipamentos, suas especificagoes
técnicas ou valores, limitando-se a mengoes genéricas. Seria razoavel que um gestor, ainda que
com diligéncia abaixo do normal, exigisse evidéncias mais robustas sobre as caracteristicas e a
existéncia real desses equipamentos. Ademais, a referida correspondéncia ndo foi integralmente
anexada aos autos, mas apenas um recorte, o que prejudica a analise do conjunto documental.

46. Em relagdo a justificativa para a aquisi¢do de um ativo que possuia baixa liquidez (CCls da
CTESO), verifica-se no item 79 da instru¢do na pega 147 (transcrito abaixo no item 62 desta
instrug¢do) que ndo esta sendo questionado neste processo falta de liquidez das CCI da CTESO,
mas a auséncia de avalia¢do da valoragdo e grau de liquidez das garantias.

e) a conformidade do investimento com a liquidez dos planos foi atestada pela Divisdo Atuarial
(DIAT) (peca 257, p. 146 a 148, e peca 351, p. 50 a 52).

47. Os responsaveis alegam que, quando o Serpros adquiriu as CCI, ja havia ocorrido a mudanga
no projeto da UTE com relagdo ao combustivel utilizado, de 6leo combustivel para gas natural.
Ademais, afirmam que a conformidade do investimento com a liquidez dos planos foi atestada pela
DIAT, afastando a acusagdo de falta de diligéncia.

Anadlise:

48. E irrelevante para este processo eventual pronunciamento da DIAT acerca da conformidade
do investimento com a liquidez dos planos de beneficios do Serpros, eis que a irregularidade
objeto deste processo ndo é a existéncia de iliquidez nos planos de beneficios, mas a auséncia de
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diligéncia e andlise de riscos devidas na realizagdo de investimentos. Nas ocasiées em que neste
processo foi mencionado auséncia de liquidez, ela ndo se referia a auséncia de liquidez dos planos
de beneficios do Serpros, mas a auséncia de liquidez das garantias oferecidas.

Alegacoes de defesa apresentadas por Luiz Roberto Doce Santos e Silvio Michelutti de Aguiar:

a) ndo houve qualquer ato ou conduta por parte dos responsdaveis que detenha relacio direta de
causalidade com os prejuizos (peca 192, p. 22 a 24).

49. Os responsaveis alegam que ndo praticaram atos diretamente causadores dos prejuizos,
ressaltando que as diretrizes do Conselho Monetario Nacional vigentes a época autorizaram o0s
fundos de pensdo a diversificarem os investimentos, alocando recursos em ativos de maior risco.

Anadlise:

50. Ndo se questiona a possibilidade de os fundos de pensdo alocarem recursos em ativos de maior
risco, considerando que tal pratica pode proporcionar maior potencial de retorno financeiro.
Contudo, a conduta dos diretores do Serpros que se revela diretamente vinculada aos prejuizos
apurados consiste na aprovagdo dos investimentos no FII RSBI e nas CCI da CTESO sem a
realizagdo das diligéncias e andlises de riscos que eram exigidas pelas normas aplicaveis.

51. Essa omissdo caracteriza falha grave no cumprimento dos deveres fiducidarios e de diligéncia,
conforme estabelecido pela Resolug¢do CMN 3.792/2009 e pela Resolugdo CGPC 13/2004, que
impoem aos gestores a obrigacdo de observar os principios de seguranca, rentabilidade,
solvéncia, liquidez e transparéncia. A auséncia de uma andlise criteriosa dos riscos envolvidos,
incluindo a avalia¢do da viabilidade do projeto e das garantias oferecidas, demonstra negligéncia
incompativel com os padroes de gestdo esperados de administradores de recursos de terceiros.

52. Portanto, a responsabilidade dos diretores do Serpros decorre ndo do insucesso dos
investimentos em si, mas da aprovagdo de operagoes financeiras sem a devida diligéncia e sem a
andlise de riscos adequada, o que contribuiu diretamente para a materializa¢do dos prejuizos
constatados.

53.

b) a Previc defende que a simples constatacio de insucesso nos investimentos justificaria a
responsabilizacdo dos ex-administradores, mas a responsabilidade civil é subjetiva, conforme
art. 63 da LC 109/2001 e arts. 39 e 40 da Lei 6.024/1974, sendo inaplicdvel o art. 937, pardagrafo
unico, do Codigo Civil aos fundos de pensdo (peca 192, p. 25 a 27)

54. Os responsaveis alegam que, segundo a tese da Previc, a simples verifica¢do, a posteriori, de
que os investimentos ndo detinham a solidez esperada seria suficiente para concluir, por si so, que
os ex-administradores devem responder pelas alegadas perdas de seu insucesso. Contudo, a
responsabilidade civil dos ex-administradores de Fundo de Pensdo é subjetiva, conforme art. 63
da Lei Complementar 109/2001 e artigos 39 e 40 da Lei 6.024/1974. Ademais, alegam que o
paragrafo unico do art. 937 do Codigo Civil ndo se aplica ao regime juridico da responsabilidade
dos ex-administradores dos Fundos de Pensdo.

Anadlise:

55. Conforme informado na andlise do topico anterior, a irregularidade imputada aos diretores do
Serpros nesta tomada de contas especial ndo é a existéncia de prejuizo no investimento, mas a
aprovagdo e realizagdo de investimentos sem a diligéncia e andlise de riscos devidas. Quanto as
normas mencionadas, o art. 63 da Lei Complementar 109/2001 e o pardgrafo unico do art. 937 do
Codigo Civil foram transcritos acima no item 27. Transcreve-se a seguir os artigos 39 e 40 da Lei
6.024/1974:

Art. 39. Os administradores e membros do Conselho Fiscal de institui¢oes financeiras
responderdo, a qualquer tempo, salvo prescri¢do extintiva, pelos que tiverem praticado ou
omissoes em que houverem incorrido.
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Art. 40. Os administradores de instituicoes financeiras respondem solidariamente pelas
obrigacoes por elas assumidas durante sua gestdo, até que se cumpram.

Pardgrafo unico. A responsabilidade solidaria se circunscrevera ao montante e dos prejuizos
causados.

56. No que se refere a mengdo ao paragrafo unico do art. 937 do Codigo Civil, que estabelece que
havera obrigagdo de reparar o dano, independentemente de culpa, nos casos especificados em lei,
ou quando a atividade normalmente desenvolvida pelo autor do dano implicar, por sua natureza,
risco para os direitos de outrem, tal norma ndo esta sendo considerada neste processo.

57. No que se refere a mengdo aos artigos 39 e 40 da Lei 6.024/1974, que dispoe sobre a
intervengdo e a liquidagdo extrajudicial de institui¢oes financeiras, e da outras providéncias, eles
se destinam a administradores e membros do Conselho Fiscal de institui¢oes financeiras, o que
ndo é o caso dos diretores do Serpros.

58. Quanto ao art. 63 da Lei Complementar 109/2001, que se aplica aos diretores do Serpros, ele
estabelece a responsabilidade pelos danos ou prejuizos que causarem, por a¢do ou omissdo, as
entidades de previdéncia complementar, sendo que os diretores do Serpros estio sendo
responsabilizados neste processo exatamente em razdo de suas ac¢bes ou omissdes no caso,
notadamente, em razdo da aprovagdo e realizagdo de investimentos sem a diligéncia e andlise de
riscos devidas, conforme ja mencionado.

¢) a atividade de investimento é uma obrigacdo de meio, exigindo demonstracdo de conduta
ilicita e nexo causal com o dano, ndo havendo evidéncias de gestio temerdria nos autos (pega
192, p. 27 a 30)

59. Os responsaveis alegam que, sendo a atividade de investimento uma obrigagcdo de meio, ndo
haveria a obrigagdo de obter o resultado esperado. Ademais, alegam que é imprescindivel que se
demonstre que o responsavel teria o dever legal e juridico de agir de determinada forma, ndo
havendo nos autos indicio de identificacdo de qualquer conduta que possa ser qualificada como
gestdo temeraria.

Analise:

60. Concorda-se com a afirmagdo de que a atividade de investimento se constitui como uma
obrigacdo de meio. Contudo, tal afirmacdo ndo afasta a irregularidade analisada neste processo,
que se caracteriza, independentemente do resultado dos investimentos, pela aprovagdo e
realizag¢do de investimentos sem a diligéncia e andlise de riscos devidas.

61. A demonstragdo de que os diretores do Serpros teriam o dever legal e juridico de agir com
diligéncia e de realizar andlises de riscos adequadas ao aprovar e realizar investimentos jad estd
materializada na propria citagdo, que menciona as obrigagdes de observar os principios de
seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez e transparéncia, de exercer suas atividades com boa-
fé, lealdade e diligéncia, de identificar, avaliar, controlar e monitorar os riscos do investimento, de
analisar adequadamente a documenta¢do que fundamentou o investimento, de aprovar o
investimento nas CCls da CTESO com a devida diligéncia e andlise de riscos, bem como menciona
as normas relacionadas: Resolucdo CMN 3.792/2009, arts. 4°, 9° 12 e 30, Resolucdo CGPC
1372004, arts. 1°, 4° ¢ 12 (peca 147, item 266, alineas ‘a.i’ e’ a.ii’).

62. Quanto ao argumento de que ndo ha nos autos identificacdo de conduta que possa ser
qualificada como gestdo temeraria, as condutas irregulares dos diretores do Serpros foram
devidamente mencionadas na citacdo, e estdo relacionadas acima no item 19, e encontram-se
ainda detalhadas nos itens 78 a 81 da peca 147, transcritos abaixo:

78. Pode-se afirmar, com base nos elementos acostados nos autos, que os membros da
Diretoria do Serpros falharam no cumprimento de seus deveres. O processo de investimento no
caso das CCI CTESO foi realizado em desacordo com a Resolugdo CMN n° 3.792/2009,
conforme dispositivos constantes nos seus artigos 4°, 9°, 12 e 30. Houve igualmente desrespeito
a Resolu¢ao CGPC n° 13/2004, em relacdo a seus artigos 1, 4°e 12.
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79. Em suma, a conduta dos diretores do Serpros pode ser caracterizada como a aprovagdo dos
investimentos da EFPC nas CCI CTESO, com uma auséncia geral de diligéncia e avaliag¢do de
riscos, especificamente quanto a:

* Auséncia de avaliagdo da valoragdo e grau de liquidez das garantias referentes as agoes da
CTES, da CTESO e dos equipamentos alienados fiduciariamente as CCls;

* Auséncia de verificagdo da real existéncia dos equipamentos alienados em garantia das CCls;

* Auséncia de verificagdo sobre a constitui¢do do Fundo de Reserva dado em garantia as CCls,
assim como de suas regras de constitui¢do;

* Auséncia de avaliagdo sobre a previsdo de entrega da UTE Cauhyra I para seu
funcionamento, identificado como principal risco no Relatorio de Rating e assumido como
premissa nos estudos utilizados como embasamento do investimento, sem a qual a principal
garantia constante nas CCIs, a cessdo dos recebiveis provenientes dos CCEARs, teria efeito,

* Auséncia de diligéncia para verificagcio do andamento das obras de instalagdo da UTE
Cauhyra I;

* Ndo foram avaliados os potenciais conflitos de interesse constante no Relatorio de Avaliagdo
da Capacidade de Pagamento de CCI e no Laudo de Avalia¢do Economica da Cia Termelétrica
do Espirito Santo, principais avaliag¢ées utilizadas como embasamento para o investimento,

* Auséncia de avaliagdo da entidade sobre a necessidade de renegociacdo e atualizagdo dos
Contratos de Comercializagdo de Energia Elétrica no Ambiente Regulado (CCEAR) em virtude
da mudanga de projeto da UTE Cauhyra I com relagdo ao combustivel utilizado, de odleo
combustivel para gas natural, e de estudos sobre a garantia do fornecimento de gas necessario
para a operagdo da UTE Cauhyra I, fato que em relato da propria gestora do fundo poderia
diferir dos valores adotados nas premissas de proje¢do e impactar significativamente os
resultados encontrados;

* Auséncia de avaliacdo do risco referente a renegociacdo futura do pagamento previsto no
contrato ao final de 10 anos, conforme premissa utilizada no Relatorio de Rating, sem a qual a
andlise de rating seria impossibilitada segundo o proprio relatorio;

* Auséncia de avaliagdo do risco relacionado ao aporte financeiro ainda pendente para a
construgdo da UTE Cauhyra I, identificado no Relatorio de Rating como um dos principais
riscos a que o empreendimento estava sujeito;

* Auséncia de avaliagdo do estado da outorga para autoriza¢do, implanta¢do e exploragdo da
UTE Cauhyra [ junto ao orgdo responsavel, elemento bdsico e imprescindivel para
desenvolvimento do investimento,

* Auséncia de avaliagcdo da informagdo publicada do Diario Oficial da Unido sobre a execu¢do
da Garantia de Fiel Cumprimento da UTE Cauhyra I;

* Auséncia de avaliagdo da possibilidade de reversio do comodato direcionado a CTESO,
indicado no Relatorio de Auditoria Legal, em virtude de incongruéncia entre a Escritura
Publica de Comodato e o Decreto n°® 21.929/2011, que proibia a venda, cessdo, aluguel e
transferéncia a terceiros a area de terra, objeto da permissado,

* Auséncia de avalia¢do da legislacdo responsavel pela concessdo de comodato, através da Lei
Municipal n° 2.969/20006, que prescrevia que na fase de implanta¢do dos empreendimentos a
concessdo do terreno se daria por meio de Decreto de permissdo de uso, podendo apenas em
momento posterior a superagdo da fase precaria ser concedido o comodato da drea, motivo que
originou a anulagdo pela Prefeitura de Aracruz.

80. Com relagdo ao administrador e ao gestor do FII RSBI, pode-se afirmar que ndo
exerceram suas atividades buscando sempre as melhores condigoes para o fundo, empregando
o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo costuma dispensar a administra¢do de
seus proprios negocios, sem ter atuado com lealdade em relagdo aos interesses dos cotistas e
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do Fundo, ndo tendo evitado praticas que pudessem ferir a relagdo fiduciaria com eles
mantida, em descumprimento ao art. art. 26, IX do Regulamento do FII RSBI, ao art. 65-A da
Instrucdo CVM n° 409/2004 e ao art. 33 da Instrucdio CVM n° 472/2008. Nao atuaram de
maneira diligente e com a devida avaliagdo de riscos em rela¢ao ao aporte nas CCI CTESO.

81. Desse modo, firma-se o entendimento de que os referidos responsaveis desrespeitaram sua
obrigagdo de meio, por ndo terem tomada uma decisdo informada, refletida e desinteressada,
razdo pela qual devem ser apenados.

d) o CAP ndo possuia nuicleos consultivo e decisorio e apenas deliberava apds andlises técnicas e
aprovagio do Comité de Investimentos, com cada drea especifica cumprindo suas atribuicées no
processo decisorio (peca 192, p. 30 a 36)

63. Os responsaveis argumentam que o TCU adota a premissa equivocada de que o Comité de
Aplicagoes (CAP) possui nucleos consultivo e decisorio. Alegam que todos os investimentos ja
eram previamente aprovados pelo Comité de Investimentos, coordenado pelo Diretor de
Investimentos, que detinha a expertise técnica necessaria para andlise das questoes especificas,
sendo responsavel como Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ). Segundo os
responsaveis, apenas o Diretor de Investimentos e sua equipe possuiam os conhecimentos técnicos
necessarios. O CAP, por sua vez, apenas deliberava apos as andlises técnicas e a aprovag¢do do
Comité de Investimentos, com cada drea especifica cumprindo suas atribuigbes no processo
decisorio.

64..
Anadlise:

65. Esse argumento ¢é similar ao argumento de que a decisdo de investimento ocorreu amparada
em diversos pareceres e documentos favoraveis, analisada no item 15.34 da instru¢do na pe¢a 373.
Independentemente dos pareceres do Comité de Investimentos e do parecer e do voto do Diretor de
Investimentos, era obrigagdo dos demais diretores do Serpros atuar com diligéncia e adequada
analise dos riscos, o que ndo ocorreu, conforme andlise efetuada nos itens 15.34 a 15.57 da
aludida instrucdo.

66. Em relacdo ao argumento de que o CAP ndo possuiria um nucleo consultivo e um niicleo
decisorio, pois todos aqueles que compunham e integravam o CAP possuiriam poder decisorio,
ndo assiste razdo aos responsaveis. Transcreve-se a seguir trechos do regimento interno do
Serpros, Anexo Il (peca 322):

5. COMITE DE APLICACOES — CAP

(..)

5.2. DA CONSTITUICAO

O CAP compde-se da Diretoria Executiva - DE, da Divisdo Atuarial - DIAT, da Divisdo de
Analise de Investimentos - DIAL, da Divisao de Validag¢do, Acompanhamento e Controle de
Investimentos - DIVI, da Divisdo de Investimentos Imobilidrios e Empréstimos - DIME, da
Divisdo de Investimentos Mobiliarios - DIMO e da Divisdo de Recursos Financeiros - DIRF,
representadas pelos respectivos Gerentes, sendo facultada, como convidado, a presenca de
qualquer membro do Conselho Deliberativo e do Conselho Fiscal ou, ainda, de qualquer

pessoa que, a criterio da Diretoria Executiva, possa colaborar nos processos de andlise e
decisdo.

5.3. DO FUNCIONAMENTO
()

5.3.6. As decisées de investimento serdo tomadas pela Diretoria Executiva, apos o
posicionamento formal dos membros do Comité de Aplicacoes - CAP, cabendo ao Diretor-
Presidente, além do voto pessoal, o de qualidade, se necessario;

67. Fica claro da leitura do item 5.3.6 que, embora todos os membros do CAP apresentem um
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posicionamento formal, apenas os diretores do Serpros, integrantes da Diretoria Executiva,
decidem por aprovar ou rejeitar o investimento proposto.

68. Observa-se que ainda que, se o CAP ndo possuisse um nicleo consultivo, mas apenas um
nucleo decisorio (o que ndo é o caso), isso ndo afetaria a irregularidade imputada aos diretores do
Serpros. O unico impacto seria a possibilidade de os demais membros do CAP também serem
citados, sem que isso afastasse a responsabilidade dos diretores.

e) durante a gestio dos responsdveis, foram implementadas a geréncia de riscos e governanga
dos investimentos, uma politica de gestdo de riscos corporativos e concluido o ciclo de riscos do
Serpros (peca 192, p. 39)

69. Os responsaveis alegam que, durante a sua atuacdo no Serpros, foi instituida a geréncia de
riscos e governang¢a dos investimentos, foi implantada uma politica de gestdo de riscos
corporativos e foi concluido o ciclo de riscos do Serpros, realizado em conjunto com a consultoria
Risk Office, o que demonstraria a boa-fé dos seus atos.

Anadlise

70. Nao é relevante para este processo a alegacdo de que os responsaveis teriam efetuado agoes
que aprimoraram a governan¢a do Serpros, haja vista que esta tomada de contas especial analisa
a regularidade das ac¢des adotadas especificamente em relagdo ao investimento nas CCls da
CTESO (efetuado diretamente pela Serpros ou por meio do FII RSBI1). Assim, eventuais avangos
na governancga da entidade ndo afastam a necessidade de apuragdo das irregularidades apontadas
no dmbito dos investimentos mencionados.

71. Ademais, a implementag¢do de melhorias na governanga, ainda que relevante para a gestdo da
entidade, ndo constitui elemento suficiente para demonstrar a boa-fé dos responsdveis no caso em
andlise. Tais avangos configuram, em esséncia, o cumprimento de deveres inerentes a fun¢do de
gestdo, ndo sendo aptos a elidir a responsabilidade pela auséncia de diligéncia e pela
inobservancia das normas aplicaveis no processo decisorio que culminou nos investimentos
questionados. A boa-fé, para fins de exclusdo de responsabilidade, exige a comprovagdo de que os
atos praticados foram informados, refletidos e desinteressados, o que ndo se verifica no presente
caso.

72. Portanto, a andlise deve permanecer restrita a regularidade das condutas relacionadas aos
investimentos nas CCls da CTESO, sendo irrelevante, para este fim, a alega¢do de aprimoramento
da governanga corporativa do Serpros.

e) a documentagdo apresentada a diretoria executiva para a aprovagdo de investimentos possuia
atestados de validacdo de dados cadastrais, passivo atuarial e investimentos (peca 192, p. 40)

73. Os responsaveis alegam que a documentagdo apresentada a diretoria executiva para a
aprovagdo de investimentos possuia atestados de valida¢do de dados cadastrais, passivo atuarial e
investimentos). Ressaltam que apenas teriam participado da aprovagdo dos investimentos apos a
garantia do setor especializado, tendo sido emitidos pareceres e notas técnicas por especialistas
em todos os investimentos.

Analise:

74. Esse argumento é similar ao argumento de que a decisdo de investimento ocorreu amparada
em diversos pareceres e documentos favoraveis, analisada no item 15.34 da instrugdo na pega 373.
Independentemente da documentagdo apresentada, era obrigagdo dos diretores do Serpros atuar
com diligéncia e adequada andlise dos riscos, o que ndo ocorreu, conforme andlise efetuada nos
itens 15.34 a 15.57 da instrugdo na pega 373.

Alegacoes de defesa apresentadas por Icla Consultoria Ltda:

a) o TCU nao possui competéncia para fiscalizar diretamente Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar (pega 215, p. 15 e 16)

75. Os responsaveis alegam que, quando os recursos entram no Serpros, mesmo quando oriundos
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de entes estatais, passam a ser recursos privados, pois o proprio Serpros é uma pessoa juridica de
direito privado. Argumentam que os recursos administrados pertencem aos participantes e aos
assistidos, e ndo ao Serpro ou a outro ente federal. A unica hipotese que poderia justificar a
atuag¢do do TCU seria a ocorréncia de eventual déficit em um plano previdencidrio do tipo
beneficio definido. Ainda assim, nesse caso, a patrocinadora suporta apenas metade desse déficit,
de modo que a pretensdo ressarcitoria do TCU deveria ser, no mdximo, a metade do que estd
sendo requerido. Além disso, ressaltam que o Serpros é uma EFPC multipatrocinada,
administrando planos de diversas entidades, inclusive privadas, o que refor¢a a auséncia de
competéncia do TCU. Por fim, salientam que ndo ocorre o aporte da patrocinadora no caso de
déficit em plano previdenciario do tipo contribui¢do definida.

Anadlise:

76. Nos termos do Acorddo 3133/2012 — TCU — Plenario (transcrito na pega 373, item 15.61),
relator Ministro Augusto Nardes, prolatado no dmbito de processo de consulta, TC 012.517/2012-
7, cuja deliberagdo, consoante o art. 1°, § 2°, da Lei 8.443/1992, tem cardter normativo e constitui
prejulgamento da tese (mas ndo do fato ou caso concreto), o TCU esclareceu que os recursos que
integram as contas individuais dos participantes das EFPC, independentemente de sua origem —
seja do patrocinio de orgdos publicos, de entidades de natureza juridica de direito privado ou das
contribui¢oes individuais dos participantes —, enquanto administrados pelas EFPC, sdo
considerados de cardater publico.

77. Tal entendimento decorre do fato de que esses recursos, ainda que formalmente vinculados a
entidades de direito privado, destinam-se a finalidades de interesse publico, como a garantia de
beneficios previdenciarios, o que justifica sua sujei¢do a fiscalizagdo pelo TCU. Essa
interpretagdo é corroborada pela jurisprudéncia consolidada do Tribunal (a exemplo dos
Acorddos 1252/2017-TCU-Plenario, relator Ministro Vital do Régo, e 1607/2025-TCU-Plenario,
relator Ministro Jorge Oliveira), que reafirma a competéncia para fiscalizar a aplica¢do desses
recursos, independentemente da existéncia de déficit no plano previdenciario ou do tipo de plano
adotado (beneficio definido, contribuicdo definida ou contribui¢do variavel).Ademais, o argumento
de que o TCU estaria limitado a condenar ao pagamento de apenas metade do dano causado, com
base na propor¢do de contribuicoes oriundas de patrocinadores publicos e privados, é
manifestamente descabido. Isso porque a natureza publica dos recursos administrados pelas
EFPC ndo se altera em razdo da origem das contribuigdes, conforme ja decidido pelo Tribunal em
reiteradas oportunidades. A fiscalizagdo do TCU visa assegurar a correta aplica¢do desses
recursos, em conformidade com os principios da administragdo publica, como legalidade,
eficiéncia e economicidade, protegendo, assim, o patriménio dos participantes e assistidos.

78. Destaca-se, ainda, que o cardter normativo das decisoes do TCU em processos de consulta,
nos termos do art. 1° § 2° da Lei 8.443/1992, confere seguranca juridica as deliberagées do
Tribunal, sendo aplicaveis a casos andlogos, como o presente. A atua¢do do TCU, nesse contexto,
ndo apenas reforga a protecdo do patrimonio publico, mas também contribui para a prevengdo de
irregularidades que possam comprometer a sustentabilidade dos planos previdenciarios
administrados pelas EFPC.

79. Por fim, vale registrar que o Serpros foi fundado pelo Servigo Federal de Processamento de
Dados (Serpro) para administrar planos de beneficios de natureza previdencidaria para os
empregados do Serpro. Em 1988 o Serpros passou a ser uma entidade multipatrocinada,
autorizada a administrar planos para outras patrocinadoras e participantes. Apesar dessa
autorizagdo, a entidade informa em sua pagina na Internet (https://serpros.com.br/o-serpros/) que
atualmente administra planos de previdéncia apenas para os empregados do Serpro e do proprio
Serpros. Sendo o Serpro uma entidade federal jurisdicionada ao TCU, ha competéncia do TCU
para fiscalizar a aplicag¢do dos recursos do Serpros.

b) a ICLA e a MHFT alegam nao estarem sujeitas a fiscalizacdo do TCU, pois a CVM regula
sua atuagdo no mercado de capitais (peca 215, p. 16 a 18).

80. Os responsaveis alegam que as resolugoes CVM citadas demandam o exame de elementos
subjetivos dos agentes (culpa ou dolo). Argumentam ainda que o aprofundamento dessa andlise
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ndo pode ser feito dentro de um processo de controle de contas.
Anadlise:

81. Equivoca-se a empresa ao entender que a andlise da responsabilidade dos gestores e da
empresa ndo possa ser feita em um processo de controle externo. Ndo so essa andlise pode ser
feita em um processo de controle externo, como ela deve ser feita em um processo de tomada de
contas especial, conforme expressamente determinado pelo art. 8° da Lei 8.443/1992, eis que um
de seus objetivos é exatamente a identifica¢do dos responsaveis:

Art. 8° Diante da omissdo no dever de prestar contas, da ndo comprovagdo da aplicagdo dos
recursos repassados pela Unido, na forma prevista no inciso VII do art. 5° desta Lei, da
ocorréncia de desfalque ou desvio de dinheiros, bens ou valores publicos, ou, ainda, da prdtica
de qualquer ato ilegal, ilegitimo ou antieconomico de que resulte dano ao Erdrio, a autoridade
administrativa competente, sob pena de responsabilidade solidaria, deverd imediatamente
adotar providéncias com vistas a instauragdo da tomada de contas especial para apuragdo dos
fatos, identifica¢do dos responsaveis e quantificagdo do dano.

82. Esse dispositivo legal estabelece que um dos objetivos da tomada de contas especial é
Justamente a apuragdo dos fatos, a identificagdo dos responsdveis e a quantificagdo do dano,
sendo, portanto, o instrumento adequado para a responsabiliza¢do de gestores e empresas por
atos que resultem em prejuizo ao erdrio.

83. Ademais, a competéncia do Tribunal de Contas da Unido para fiscalizar recursos
administrados por EFPC ja foi amplamente consolidada na jurisprudéncia do TCU, conforme
demonstrado anteriormente. Nesse contexto, os recursos administrados pelas EFPC,
independentemente de sua origem, sdo considerados de cardter publico enquanto vinculados a
finalidade de garantir beneficios previdencidrios, justificando sua sujei¢do a fiscalizagdo do TCU.

84. Portanto, a andlise da responsabilidade dos gestores e da empresa no presente caso ndo
configura qualquer irregularidade processual, mas sim o cumprimento do dever legal do Tribunal
de apurar os fatos e responsabilizar os agentes que, por a¢do ou omissdo, causaram prejuizo ao
patrimonio publico.

¢) a legislacdao responsabiliza gestores apenas por falta de diligéncia, ndao pelo insucesso de
investimentos (peca 215, p. 19 a 27).

85. Os responsaveis alegam que a legislagdo ndo adota a logica de se analisar posteriormente os
problemas ocorridos em investimentos para responsabilizar o gestor pelo investimento ndo ter
dado certo, o que seria engenharia reversa da diligéncia devida, adotada nesta TCE. A legislacdo
8O responsabiliza o gestor no caso de falta de diligéncia. Argumentam que o homem probo e
razoavel contrata profissionais registrados para lhe assistir em dreas que ndo sdo do seu
conhecimento e toma decisdes depois de fundamentd-las com pesquisas. Salientam que o nivel de
detalhamento da andlise sugerida pela acusagdo na TCE ndo existe na pratica regular do mercado
e que ndo seria obriga¢do do administrador auditar a diligéncia devida.

Anadlise:

86. O administrador e o gestor do FII RSBI ndo estdo sendo responsabilizados em razdo de o
investimento ‘ndo ter dado certo’, mas em razdo de ndo terem agido com a diligéncia devida ao
adquirir as CCI da CTESO, especialmente em relagdo aos seguintes riscos: risco de perda do
direito da Ctes de implantar a UTE Cauhyra I, de reversdo do comodato, de inexisténcia de
Contratos de Comercializagdo de Energia Regulada (CCEARs) renegociados e atualizados
refletindo a mudanga de projeto com relagdo ao combustivel utilizado, de inexisténcia de contratos
firmados que garantissem o fornecimento de gas necessdario para a operag¢do da usina, de
possibilidade de inicio das operagoes da usina posteriormente a janeiro de 2013, de se basear em
informagdes fornecidas por terceiros e ndo validadas, de as garantias exigidas ndo serem efetivas,
de potenciais conflitos de interesse constante no Relatorio de Avaliagdo da Capacidade de
Pagamento de CCI e no Laudo de Avaliagdo Economica da Cia Termelétrica do Espirito Santo.

87. Tendo as empresas se incumbido de administrar e de gerir o patrimonio de terceiro, no caso, o
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patriménio do Serpros, ndo é suficiente que elas aleguem que contrataram profissionais
registrados para lhes assistir, ou que ndo é obrigacdo do administrador auditar a diligéncia
devida, é necessario que elas demonstrem ter tido a diligéncia devida ao realizar um investimento
com o patriménio de terceiro, bem como em explicitar adequadamente os riscos. Elas ndo
conseguiram demonstrar ter efetuado a devida andlise de diversos riscos ja mencionados acima,
incluindo alguns que se concretizaram e redundaram em prejuizo ao Serpros, com perda total do
investimento.

88. Quanto ao argumento de que o nivel de detalhamento da andlise sugerida pela acusag¢do na
TCE ndo existe na pratica regular do mercado, observa-se que, em relagdo a alguns dos riscos
mencionados, bastaria aos responsaveis terem lido os documentos relacionados aos investimentos
e atuado com diligéncia em analisar devidamente o que constava em tais documentos,
aprofundando as andlises necessarias em relagdo aos riscos que tinham potencial de impacto
significativo na operagdo. Além disso, outros riscos tinham potencial de inviabilizar totalmente a
operagdo imobiliaria (locagdo da usina) — que se constituia em lastro das CCls e, por isso,
exigiam a devida andlise -, conforme ja explicitado nos itens 16.12 a 16.22 da instru¢do na pega
373, dos quais se transcreve a seguir os itens 16.14, 16.17 e 16.18:

16.4 Consideram-se improcedentes as alegacoes de que a Icla e a MFHT adotaram as
diligéncias devidas. Embora efetivamente a Icla tenha se embasado em diversos documentos
como suporte para a aquisi¢do das CCI da Cteso, faltou-lhe a diligéncia devida em relacdo a
avaliagcdo ou explicitacdo de alguns dos riscos existentes.

()

16.17 Considera-se que a Icla ndo foi diligente ao avaliar o risco de perda do direito da Ctes
de implantar a UTE Cauhyra I e o risco de reversdo do comodato, riscos que vieram a se
concretizar e que tinham o potencial de inviabilizar a operagdo imobiliaria que se constituia
em lastro das CCls.

16.18 Considera-se também que a Icla ndo foi diligente ao assumir os seguintes riscos que, se
concretizados, teriam impacto significativo na operagdo, incluindo em alguns casos a sua
inviabilizacdo: inexisténcia de Contratos de Comercializacdo de Energia no Ambiente
Regulado (CCEARs) renegociados e atualizados refletindo a mudanca de projeto da UTE
Cauhyra I com relagdo ao combustivel utilizado (oleo combustivel para gas natural),
inexisténcia de contratos firmados que garantissem o fornecimento de gas necessario para a
operagdo da usina, possibilidade de inicio das operagoes da usina posteriormente a janeiro de
2013.

d) a garantia do capital social da CTESO é considerada irrelevante frente as demais garantias
da operacdo (peca 215, p. 36 a 37)

89. Os responsaveis alegam que a garantia do capital social da CTESO é praticamente irrelevante
perante as demais garantias da operagdo e estdo alienadas apenas para dar maior seguran¢a aos
investidores. As principais garantias seriam os direitos creditorios decorrentes do contrato de
locagdo atipico (que vem do pagamento dos CCEARs) e os equipamentos que seriam adquiridos
com os recursos das CCIs. Ademais, argumentam que as CCIls CTESO contavam com um Agente
de Garantias e com uma conta vinculada no Deutsche Bank, sendo que o Agente de Garantias se
responsabilizaria pela adequada constituicdo, regularidade, suficiéncia e exequibilidade das
garantias e pela liberagdo dos recursos das contas vinculadas oriundos das CCls. Sendo assim, o
gestor do FII RSB1 era responsavel apenas pela transferéncia dos recursos recebidos dos credores
das CClIs para a conta vinculada no Deutsche Bank, isto é, o administrador e o gestor do FII RSB1
ndo tinham a menor ingeréncia sobre sua liberagdo, tampouco sobre a destinagcdo dos recursos,
uma vez depositados na conta vinculada. Ressaltam que ndo haveria como o gestor e o
administrador serem acusados de falta de diligéncia, uma vez que tudo o que poderia ter sido
analisado e estruturado efetivamente o foi, e que a execu¢do da estrutura cabia ao agente de
garantias, ao banco da conta vinculada e as empresas de fiscalizagdo (pe¢a 215, p. 36 a 37).

Anadlise:
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90. Conforme andlise efetuada no item 16.22 da instrug¢do na peca 373, a Icla informa que as
garantias seriam evolutivas, portanto, elas ndo seriam efetivas caso a operacdo imobiliaria
apresentasse problemas, como de fato ocorreu. Verifica-se assim que a Icla Consultoria Ltda. e a
MHFT Consultoria S.A. (na época denominada NSG Capital Asset Management S.A.) deixaram de
atuar de forma diligente ao ndo exigir outras garantias que fossem efetivas no caso do insucesso
da operagdo. No argumento acima, a propria Icla reconhece que uma das garantias, a garantia de
alienagdo fiduciaria das a¢oes da CTES e da CTESO, seria praticamente irrelevante. O fato de
existir um agente de garantias e uma conta vinculada ndo afeta a obrigagdo da Icla e da MFHT de
exigir garantias que fossem suficientes para evitar a perda total do valor investido em caso de
insucesso do investimento (ou deixar de realizar o investimento no caso de inexisténcia de
garantias efetivas), obrigacdo que ndo foi por elas cumprida. Consequentemente, e considerando
ainda a analise efetuada nos itens 15.35 a 15.38 da instrugdo na peca 373, ndo se considera que a
Icla e a MFHT tenham atuado de forma diligente ao selecionar as garantias do investimento nas
CClIs da CTESO.

skeskosk

91. Os argumentos dos responsaveis analisados de forma adicional nesta instru¢do complementar
ndo lograram afastar suas responsabilidades por terem aprovado e realizado investimentos nas
CClIs da CTESO sem a devida diligéncia e a devida analise de riscos, mantendo-se na integra as
conclusoes e as propostas constantes da instru¢do na peca 373 (sintetizadas nos itens 15.66, 15.67,
16.24, 16.25, 17, 22 a 24.1 e 25 da instru¢do na pega 373), acrescentando-se a rejei¢do de todas
as alegagoes de defesa analisadas na presente instrugdo.

92. Consequentemente:

a) considera-se que devem ser acolhidas as alegacoes de defesa apresentadas por Eloir
Cogliatti, Thadeu Duarte Macedo Neto, Luiz Roberto Doce Santos e Silvio Michelutti de
Aguiar relativas a auséncia de verificagdo sobre a constitui¢do do Fundo de Reserva dado em
garantia assim como de suas regras de constituicdo, a auséncia de avaliagdo dos potenciais
conflitos de interesse, a auséncia de avaliagdo sobre a necessidade de renegociacdo e
atualiza¢do dos CCEAR, a auséncia de estudos sobre a garantia do fornecimento de gas, a
auséncia de avaliagdo do risco referente a renegociagdo futura do pagamento previsto no
contrato ao final de dez anos, a auséncia de avaliagdo do risco relacionado ao aporte
financeiro ainda pendente para a constru¢do da UTE Cauhyra I, a auséncia de avalia¢do do
estado da outorga para autorizagdo, implantagdo e exploracdao da UTE Cauhyra I;

b) considera-se que devem ser rejeitadas as alegacoes de defesa apresentadas por Eloir
Cogliatti, Thadeu Duarte Macedo Neto, Luiz Roberto Doce Santos e Silvio Michelutti de
Aguiar relativas a inadequacdo e nulidade da instauracdo do processo de tomada de contas
especial, a violagdo ao principio do ‘non bis in idem’, a prescri¢do ou decadéncia, a nulidade e
andlise inadequada no Processo PREVIC 44011.000251/2015-25, aos atos fraudulentos terem
ocorridos durante a fase de operagdo dos projetos investidos, a responsabilidade dos
defendentes ser subjetiva, a Eloir Cogliatti ter contribuido para a evolugdo patrimonial positiva
do fundo, a impossibilidade de quantificar o prejuizo, ao investimento no FII RSBI ter sido em
cotas e nao em CCI, a auséncia de avalia¢do da valoragdo e grau de liquidez das garantias, a
auséncia de verificagdo da real existéncia dos equipamentos alienados em garantia das CClIs, a
auséncia de avaliagdo sobre a previsdo de entrega da UTE Cauhyra I, a auséncia de avaliagdo
da possibilidade de reversdo do comodato, a auséncia de competéncia do TCU para
auditar/fiscalizar entidades fechadas de previdéncia complementar, a auséncia de detec¢do
anterior pela Previc de irregularidades em fiscalizagoes e demonstrativos, a reconducdo de
responsdvel a cargo no Serpros, a inexisténcia de erro grosseiro ou culpa grave na conduta dos
responsaveis, ao total de participagdo dos ativos inadequados corresponder a um percentual
ndo superior a 12%, ao FII RSBI possuir distribuidor, gestor, custodiante e auditoria
independente, a administradora e a gestora caber a obrigacdo de celebrar os negocios
Juridicos e realizar as operagdes necessarias, a ndo existir informag¢do publica ou fornecida
pela administradora/gestora sobre problemas no cronograma de instalagdo da usina, a
documentacdo disponivel no més de julho de 2012 demonstrar a adequada evolugdo do projeto,
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a divisdo de andlise ndo necessitar embasar suas andlises em outras fontes que ndo as
documentais, a CCIs da CTESO serem titulos cuja aquisi¢do justificava-se pela geracdo de
caixa até o vencimento, a conformidade do investimento com a liquidez dos planos ter sido
atestada pela Divisdo Atuarial, a ndo ter havido qualquer ato ou conduta por parte dos
responsaveis que detivesse relagdo direta de causalidade com os prejuizos, a imputacdo de
responsabilidade ser decorrente da simples verificagdo posterior de que os investimentos ndo
detinham a solidez esperada, a atividade de investimento se constituir como uma obriga¢do de
meio, a ndo existir nos autos indicio de identificagdo de conduta que possa ser qualificada
como gestdo temeraria, ao CAP ndo possuir um nticleo consultivo e um nucleo decisorio, a
todos os investimentos ja virem aprovados pelo Comité de Investimentos, ao Diretor de
Investimentos ser o responsavel como administrador de carteiras, a ter sido instituida a
geréncia de riscos e governanga dos investimentos, a ter sido implantada uma politica de
gestdo de riscos corporativos, a ter sido concluido o ciclo de riscos do Serpros, a
documentagdo apresentada a diretoria executiva para a aprovag¢do de investimentos possuir
atestados de validagdo de dados cadastrais, passivo atuarial e investimentos.

¢) é cabivel o julgamento das contas de Eloir Cogliatti, Thadeu Duarte Macedo Neto, Luiz
Roberto Doce Santos e Silvio Michelutti de Aguiar como irregulares, com condenagdo em
débito e aplicacdo de multa;

d) considera-se que devem ser rejeitadas todas as alegacioes de defesa apresentadas pela
empresa Icla Consultoria Ltda. (em relagcdo a prescri¢do, a nulidade da instaura¢cdo da
presente TCE, a auséncia de contraditorio e a ampla defesa nesta TCE, a nulidade em razdo de
a ICLA e a MHFT ndo terem sido ouvidas em outros processos anteriormente a cita¢do nesta
TCE, a perda de documentos imprescindiveis para a defesa, a falta de isonomia na
responsabilizacdo solidaria, a auséncia de amparo para a responsabilidade solidaria, ao fato
de as CClIs da CTESO ja fazerem parte da carteira do FII RSB1, a incompeténcia do TCU em
relagdo as entidades fechadas de previdéncia complementar, a decisdo de investimento nas
CCls da CTESO ter se originado do Serpros, a impossibilidade de se conhecer a situagdo da
Ctes junto a Aneel, ao cancelamento do contrato de comodato ter ocorrido em data posterior
ao investimento nas CCIls da CTESO, aos ativos existirem e possuirem valor, a auséncia de
diligéncia devida acerca dos riscos de perda do direito da Ctes de implantar a UTE Cauhyra I,
a reversdo do comodato, a inexisténcia de CCEARs renegociados e atualizados refletindo a
mudanga de projeto com relagcdo ao combustivel utilizado, a inexisténcia de contratos firmados
que garantissem o fornecimento de gas necessdario para a operagdo da usina, a possibilidade de
inicio das operagdes da usina posteriormente a janeiro de 2013, a se basear em informagoes
fornecidas por terceiros e ndo validadas, a garantias exigidas ndo serem efetivas, aos recursos
do Serpros serem privados, a necessidade de ocorréncia de déficit em plano previdenciario do
tipo beneficio definido, a pretensdo ressarcitoria do TCU dever ser a metade do que estd sendo
requerido, ao Serpros ser uma EFPC multipatrocinada ndo havendo competéncia do TCU, a
impossibilidade de aprofundamento da andlise em um processo de controle de contas, a
responsabiliza¢do pelo investimento ‘ndo ter dado certo’, a contratagcdo de profissionais
registrados, ao nivel de detalhamento da andlise sugerida ndo existir na pratica regular do
mercado, a ndo ser obrigacdo do administrador auditar a diligéncia devida, a garantia do
capital social da CTESO ser praticamente irrelevante, as principais garantias contarem com
um Agente de Garantias e com uma conta vinculada no Deutsche Bank);

e) é cabivel o julgamento das contas da empresa Icla Consultoria Ltda. como irregulares, com
condenagdo em débito e aplica¢do de multa.

INFORMACOES ADICIONAIS

93. No que se refere a possibilidade de ter ocorrido a prescri¢do das pretensées punitiva e de
ressarcimento pelo TCU, foi efetuada andlise nos itens 15.12 a 15.23 da instrugdo na peca 373
concluindo pela inexisténcia da ocorréncia de prescri¢do até a data da 30/8/2024 (data de
elaboragdo da instrugdo).

94. Apos a juntada ao processo da instru¢do na pega 373, foram juntados os seguintes
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documentos, que se caracterizam como ‘ato inequivoco de apurag¢do do fato’ e como ‘ato que
evidencia o andamento regular do processo’, que sdo causas interruptivas da prescri¢do ordinaria
e/ou da prescrigdo intercorrente, nos termos do art. 5°, inciso Il, e art. 8°, §§ 1°e 2°, da Resolugdo
TCU 344/2022:

a) pronunciamento da Difup em 30/8/2024 (peca 374),;

b) pronunciamento da AudBancos em 30/8/2024 (pegca 375);

¢) parecer do Ministério Publico junto ao TCU em 24/4/2025 (pe¢a 376);
d) Despacho do Ministro Relator em 198/2025 (peca 377).

95. Como ndo se passaram mais de trés anos entre a data da instru¢do na pega 373 e os
documentos acima, bem como ndo se passaram mais de trés anos entre a data do ultimo
documento (Despacho do Ministro Relator de 19/8/2025) e a presente instru¢do, conclui-se ndo ter
ocorrido até o presente momento nem a prescri¢do ordinaria (cujo prazo é de cinco anos), nem a
prescrigdo intercorrente (cujo prazo é de trés anos).

CONCLUSAO

96. Ndo se observa repercussdo direta da IN/TCU 99/2025 nos presentes autos, haja vista que seu
art. 15, § 1°, estabelece que a instrug¢do normativa ndo se aplica aos processos autuados antes de
sua vigéncia. Contudo, considera-se que os parametros para responsabiliza¢do estabelecidos no
art. 4°da IN/TCU 99/2025 podem ser utilizados no presente processo, haja vista que a inclusdo de
tais pardmetros na norma materializam entendimento do Tribunal acerca de critérios que deverdo
ser observados (itens 13 a 18).

97. No caso dos diretores do Serpros Eloir Cogliatti, Thadeu Duarte Macedo Neto, Luiz Roberto
Doce Santos e Silvio Michelutti de Aguiar ndo é possivel caracterizar suas condutas como ato
regular de gestdo, haja vista a auséncia de diligéncia e a infragdo a normas do CMN e do CGPC.
No caso do administrador do FII RSB1, NSG Capital Servigos Financeiros Distribuidora de
Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (atual Icla Consultoria Ltda.), e do gestor do FII RSB1, NSG
Capital Asset Management S.A. (incorporada pela Icla Consultoria Ltda.), ndo é possivel
caracterizar suas condutas como ato regular de gestdo, haja vista a auséncia de diligéncia e a
infragdo a normas da CVM (item 21).

98. Para a avaliagdo da regularidade ou da irregularidade dos atos praticados pelos
responsaveis, foram consideradas na andlise efetuada na instrugdo na pegca 373 as informagdes e
dados disponiveis para os responsaveis na época em que a decisdo foi tomada ou o ato foi
praticado (item 22).

99. No que se refere a andlise na peca 373 de todos os argumentos apresentados em sede de
alegagoes de defesa pelos responsaveis, alguns dos argumentos ndo foram analisados de forma
especifica, tendo sido consequentemente analisados de forma adicional nesta instrug¢do
complementar nos itens 24 a 90 (item 23).

100. Os argumentos dos responsaveis analisados de forma adicional nesta instrugdo
complementar ndo lograram afastar suas responsabilidades por terem aprovado e realizado
investimentos nas CCls da CTESO sem a devida diligéncia e a devida andlise de riscos, mantendo-
se na integra as conclusoes e as propostas constantes da instrugdo na pe¢a 373 (item 91).

101. Considera-se que devem ser rejeitadas parcialmente as alegagoes de defesa apresentadas por
Eloir Cogliatti, Thadeu Duarte Macedo Neto, Luiz Roberto Doce Santos e Silvio Michelutti de
Aguiar e que suas contas devem ser julgadas irregulares, com condenag¢do em débito e aplicagcdo
de multa (item 92, alineas ‘a’, ‘b’ e ‘c’).

102. Considera-se que devem ser rejeitadas as alegacoes de defesa apresentadas pela empresa Icla
Consultoria Ltda. e que suas contas devem ser julgadas irregulares, com condenac¢do em débito e
aplicagdo de multa (item 92, alineas ‘d’, e ‘e’).

103. Ndo ocorreu até o presente momento nem a prescri¢do ordindria, nem a prescri¢do
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intercorrente, das pretensoes punitiva e de ressarcimento pelo TCU (itens 93 a 95).

104. Em relagdo a solicitacdo da Icla Consultoria Ltda. (pe¢ca 305) de desmembramento do
processo, autuando-se processo apartado para exame de suas razdes de justificativa, ndo se
verificam motivos para a constitui¢do de processos apartados em relagdo ao presente processo
(item 8 da instrug¢do na peca 373).

105. Observa-se que Luiz Roberto Doce Santos e Silvio Michelutti de Aguiar requereram (pega
192) que futuras intimagoes fossem feitas exclusivamente em nome do advogado Bruno Silva
Navega, OAB/RJ 118.948 (item 13.10 da instrugdo na pega 373).

PROPOSTA DE ENCAMINHAMENTO

106. Ante o exposto, submetem-se os autos a consideragdo superior, sugerindo o seu
encaminhamento ao Ministério Publico junto ao TCU, para posterior envio ao Gabinete do
Ministro Relator, com a seguinte proposta:

a) rejeitar as alegacoes de defesa apresentadas pela empresa Icla Consultoria Ltda. e rejeitar
parcialmente as alegacoes de defesa apresentadas por Eloir Cogliatti, Thadeu Duarte Macedo
Neto, Luiz Roberto Doce Santos e Silvio Michelutti de Aguiar;

b) em decorréncia da aquisi¢do pelo Serpros Fundo Multipatrocinado de cotas do FII RSBI em
24/7/2012, e com fundamento nos arts. 1°, inciso I, 16, inciso III, alineas ‘b’ e ‘c’ e § 2° da Lei
8.443/1992 c/c os arts. 19 e 23, inciso 111, da mesma Lei, e com os arts. 1°, inciso I, 209, incisos
Hlellleyg 5° 210 e 214, inciso III, do Regimento Interno do TCU, julgar irregulares as contas
de Eloir Cogliatti, CPF 397.355.597-49, Diretor de Investimento do Serpros e Administrador
Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ) no periodo de 173/2011 a 6/5/2015, de Thadeu
Duarte Macedo Neto, CPF 351.063.447-00, Diretor Presidente do Serpros no periodo de
19372011 a 1%2/2013, de Luiz Roberto Doce Santos, CPF 533.750.507-63, Diretor de
Seguridade do Serpros no periodo de 15/12/2004 a 31/1/2013, de Silvio Michelutti de Aguiar,
CPF 746.997.178-53, Diretor de Administracdo do Serpros no periodo de 3/11/2003 a
31/1/2013, e de Icla Consultoria Ltda., CNPJ 10.274.584/0001-47 (antiga Capital Servigos
Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. e sucessora da MHFT
Consultoria S.A., CNPJ 08.113.859/0001-19, antiga NSG Capital Asset Management S.4.) e
condena-los solidariamente ao pagamento das quantias a seguir especificadas, com a fixagdo
do prazo de quinze dias, a contar da notificacdo, para comprovar, perante o Tribunal (art. 214,
inciso I, alinea ‘a’, do Regimento Interno), o recolhimento da divida aos cofres do Serpros
Fundo Multipatrocinado, atualizada monetariamente e acrescida dos juros de mora, calculados
a partir da data discriminada, até a data dos recolhimentos, na forma prevista na legislagdo em
vigor:

Valor Original (R$) Data-base

39.000.000,00 | 24/07/2012
Valor atualizado até 7/4/2026, com juros de mora: R$ 88.869.653,73 (pegca 380)

¢) em decorréncia da aquisi¢do pelo Serpros Fundo Multipatrocinado de CCls da CTESO em
9/10/2012, e com fundamento nos arts. 1° inciso I, 16, inciso Ill, alineas ‘b’ e ‘c’ e § 2° da Lei
8.443/1992 c/c os arts. 19 e 23, inciso 111, da mesma Lei, e com os arts. 1°, inciso I, 209, incisos
llellleg 5° 210 e 214, inciso IIl, do Regimento Interno do TCU, julgar irregulares as contas
de Eloir Cogliatti, CPF 397.355.597-49, Diretor de Investimento do Serpros e AETQ no
periodo de 193/2011 a 6/5/2015, de Thadeu Duarte Macedo Neto, CPF 351.063.447-00,
Diretor Presidente do Serpros no periodo de 17/3/2011 a 192/2013, de Luiz Roberto Doce
Santos, CPF 533.750.507-63, Diretor de Seguridade do Serpros no periodo de 15/12/2004 a
31/1/2013, e de Silvio Michelutti de Aguiar, CPF 746.997.178-53, Diretor de Administra¢do do
Serpros no periodo de 3/11/2003 a 31/1/2013, e condena-los solidariamente ao pagamento da
quantia a seguir especificada, com a fixagdo do prazo de quinze dias, a contar da notificagdo,
para comprovar, perante o Tribunal (art. 214, inciso IIl, alinea ‘a’, do Regimento Interno), o
recolhimento da divida aos cofres do Serpros Fundo Multipatrocinado, atualizada
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monetariamente e acrescida dos juros de mora, calculados a partir da data discriminada, até a
data dos recolhimentos, na forma prevista na legislacdo em vigor:

Valor Original (R$) Data-base
50.000.000,00 | 09/10/2012
Valor atualizado até 7/4/2026, com juros de mora: R$ 113.014.381,00 (peg¢a 381)

¢) aplicar a Eloir Cogliatti (CPF 397.355.597-49), a Thadeu Duarte Macedo Neto (CPF
351.063.447-00), a Luiz Roberto Doce Santos (CPF 533.750.507-63), a Silvio Michelutti de
Aguiar (CPF 746.997.178-53), e a Icla Consultoria Ltda. (CNPJ 10.274.584/0001-47),
individualmente, a multa prevista no art. 57 da Lei 8.443/1992 c/c o art. 267 do Regimento
Interno, com a fixa¢do do prazo de quinze dias, a contar da notifica¢do, para comprovar,
perante o Tribunal (art. 214, inciso IlI, alinea ‘a’, do Regimento Interno), o recolhimento da
divida aos cofres do Tesouro Nacional, atualizada monetariamente desde a data do acorddo até
a do efetivo recolhimento, se for paga apos o vencimento, na_forma da legislagdo em vigor,

d) autorizar, desde logo, nos termos do art. 28, inciso II, da Lei 8.443/1992, a cobranca judicial
das dividas caso ndo atendidas as notificacoes;

e) encaminhar copia da delibera¢do que vier a ser adotada ao Procurador-Chefe da
Procuradoria da Republica no Distrito Federal, nos termos do § 3° do art. 16 da Lei
8.443/1992 c/c o § 7°do art. 209 do Regimento Interno do TCU, para ado¢do das medidas que
entender cabiveis, destacando que o inteiro teor da deliberagdo, incluindo relatorio e voto,
pode ser consultado no endereco www.tcu.gov.br/acordaos;

) enviar copia do acorddo que vier a ser adotado ao Serpros.”

2. Na sequéncia, reproduzo o parecer proferido pelo representante do Ministério Publico
junto ao TCU, Subprocurador-Geral Paulo Soares Bugarin, pe¢a 385, que manifesta concordancia
integral com as analises empreendidas pela AudBancos:

“Os autos retornam ao MPTCU apds determinacdo de Vossa Exceléncia (pe¢a 377) para que a
AudBancos avaliasse a possivel repercussdo da Instru¢cdo Normativa TCU 99/2025 sobre as
propostas de encaminhamento contidas na instru¢do de mérito anterior (pe¢a 373). Na mesma
oportunidade, foi determinado a unidade instrutiva que certificasse se todos os argumentos
apresentados em sede de alegagoes de defesa foram devidamente analisados, com destaque para a
caracterizagdo de erro grosseiro, exigéncia contida no art. 28 da Lei de Introdugdo as Normas do
Direito Brasileiro (LINDB), regulamentada pelo Decreto 9.830/2019.

2. Em resposta, a AudBancos elaborou instru¢do complementar (pegca 382), na qual procedeu ao
exame das teses defensivas suscitadas pelos responsaveis. Desde logo, este representante do
Ministério Publico de Contas manifesta alinhamento integral com as conclusoes alcangadas pela
referida unidade.

II — Posicionamento do MPTCU
II.1 — Das Preliminares

3. Com relacdo a prescri¢do, ratifica-se a sua inocorréncia nas modalidades ordinaria e
intercorrente. A andlise efetuada com base na Resolu¢do TCU 344/2022 demonstrou a existéncia
de marcos interruptivos validos que impediram o transcurso dos prazos quinquenal e trienal.

4. No que tange a alegag¢do de incompeténcia desta Corte para fiscalizar entidades fechadas de
previdéncia complementar (EFPC), reiteram-se os exatos termos do pronunciamento anterior
deste Gabinete exarado nestes autos (pe¢a 376).

5. A jurisprudéncia firme do Tribunal de Contas da Unido reconhece sua competéncia para
fiscalizar as entidades fechadas de previdéncia complementar patrocinadas por institui¢oes da
administragdo publica federal. Tal entendimento fundamenta-se no fato de que essas entidades, a
exemplo do Serpros Fundo Multipatrocinado, gerenciam recursos estatais repassados pela
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patrocinadora, voltados a materializagdo de uma finalidade publica consubstanciada no direito
constitucional a previdéncia social.

6. Conforme as diretrizes adotadas nos Acorddos 573/2006, 2232/2011 e 3313/2012, todos do
Plenario, a configuragdo juridica dos fundos de pensdo atrai a incidéncia do art. 70, paragrafo
unico, da Constituicdo Federal. O poder publico exerce ingeréncia direta na governanga da
entidade, possuindo a prerrogativa de indicar metade dos membros dos conselhos diretivo e fiscal,
além do voto de qualidade.

7. Outrossim, a sujei¢cdo ao controle externo decorre do dever legal imposto a empresa
patrocinadora de promover o equacionamento proporcional de resultados deficitarios dos planos
de beneficios (art. 21 da Lei Complementar 109/2001). Isso significa que o erario responde por
eventuais déficits atuariais originados da gestdo irregular de investimentos.

8. Por conseguinte, afasta-se a preliminar de incompeténcia suscitada pelos responsaveis,
confirmando-se a regularidade da atuagdo do Tribunal de Contas da Unido na apuragdo do dano
objeto desta tomada de contas especial.

11.2 — Responsabilidade da Diretoria do Serpros

9. A principal tese defensiva apresentada pelos ex-diretores do Serpros fundamenta-se na
alegacdo de que a aprovagdo dos investimentos constituiu ato regular de gestdo, amparado por
manifestagdes favordveis das areas técnicas e juridicas da entidade. Invocam, para tanto, a
protegdo conferida pelo art. 12, paragrafo 6°, do Decreto 9.830/2019, o qual estabelece que o
agente publico ndo sera responsabilizado se decidir com base em parecer técnico, salvo se houver
elementos suficientes para aferir o dolo ou erro grosseiro da opinido técnica.

10. Contudo, o acervo probatorio demonstra que os diretores dispunham de elementos fartos e
suficientes para aferir o erro grosseiro contido nos pareceres internos que subsidiaram suas
decisdes. A conduta dos gestores, ao ignorarem alertas criticos documentados e optarem por
avaliagoes internas omissas, afasta a presung¢do de boa-fé objetiva insculpida no art. 4° da
Instrucdo Normativa TCU 99/2025.

11. A inobservdincia do dever fiduciario restou materializada desde o primeiro aporte, realizado
em 24/7/2012, no valor de R$ 39 milhdes, destinado a aquisicdo de cotas do Fundo de
Investimento Imobiliario RSBI (FII RSBI). A aprovagdo dessa opera¢do baseou-se em notas
técnicas da drea de investimentos (como a Nota Técnica DIME 04/2012, pe¢a 308) e no Parecer
ASJU 85/2012 (pega 312), documentos que se limitaram a realizar avaliagoes genéricas e ndo
promoveram a adequada andlise critica dos riscos do ativo.

12. Naquela ocasido, ja se encontrava disponivel o Relatorio de Auditoria Legal elaborado pelo
escritorio Motta, Fernandes Rocha Advogados, emitido em maio de 2012 (pega 217). Esse laudo
externo apontou expressamente a existéncia de riscos juridicos relevantes, notadamente a
incongruéncia do contrato de comodato do terreno da usina perante a legislagdo municipal de
Aracruz/ES, indicando a possibilidade de reversdo do instrumento pelo poder publico.

13. Apesar da gravidade desse alerta independente, as avaliacoes internas exaradas em julho de
2012 ignoraram por completo o risco documentado. A aprovagdo de um investimento de tal
magnitude com esteio em pareceres internos que omitiram fragilidades previamente mapeadas por
auditoria externa caracteriza negligéncia inescusavel e violagdo das diretrizes do Conselho
Monetario Nacional.

14. A conduta faltosa repetiu-se no segundo aporte, efetivado em 9/10/2012, no montante de R$ 50
milhdes, realizado por meio de fundos exclusivos do Serpros diretamente nas Cédulas de Crédito
Imobiliario (CCI) da empresa Cteso. Para a aprovagdo deste segundo investimento, a Nota
Técnica DIME 05/2012 (peg¢a 365) registrou expressamente aos diretores o encaminhamento do
referido laudo externo do escritorio Motta, Fernandes Rocha para aprecia¢do da Assessoria
Juridica da entidade.

15. Ocorre que o novo Parecer ASJU 116/2012 (também na peca 365), elaborado para subsidiar
esse aporte de outubro, atestou a legalidade da operag¢do sem fazer qualquer mengdo a
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vulnerabilidade do comodato alertada pela auditoria legal. Agrava sobremaneira a situagdo o fato
de que, em junho de 2012, a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel) ja havia instaurado
processo administrativo propondo a revogag¢do da outorga da usina termelétrica devido a atrasos,
sang¢do iminente que também foi ignorada pelas areas técnicas e pelo comité decisorio do Serpros.

16. Conclui-se, destarte, que a responsabilizacdo da Diretoria Executiva ndo decorre de viés de
retrospectiva ou de afericdo fundamentada exclusivamente no fracasso futuro do negocio. A
reprovabilidade da conduta reside na tomada de decisdo desinformada e irrefletida a luz dos
dados que ja estavam disponiveis a época dos aportes. Os diretores optaram por acolher
manifestagoes internas falhas e incompletas em detrimento de evidéncias concretas de risco
mapeadas por consultoria contratada, preenchendo os requisitos exigidos para a
responsabilizacdo por erro grosseiro, equiparavel a culpa grave, nos exatos ditames da LINDB e
do seu decreto regulamentador.

11.3 — Responsabilidade da Administradora e da Gestora

17. No que diz respeito as empresas gestora e administradora do Fundo de Investimento
Imobiliario RSBI, atualmente sucedidas pela Icla Consultoria Ltda., a defesa fundamenta-se no
suposto cumprimento da diligéncia devida e em uma alegada quebra de isonomia. A responsavel
sustenta que outra institui¢do financeira, na condi¢do de administradora de fundos exclusivos do
Serpros, ndo foi arrolada nesta tomada de contas especial, o que deveria afastar a sua propria
responsabiliza¢do.

18. Tal argumento ndo merece prosperar. O principio da isonomia ndo assegura direito a
impunidade. A ndo inclusdo de eventuais outros agentes na relagdo processual ndo afasta o nexo
de causalidade nem a gravidade das irregularidades autonomas cometidas pela Icla Consultoria
Ltda. na condugdo dos recursos do fundo.

19. A alegagdo de que a empresa atuou com a diligéncia devida é frontalmente contrariada pela
Nota Técnica elaborada pela propria NSG Capital em 10/5/2012 (pe¢a 330), documento utilizado
para fundamentar e recomendar o aporte na opera¢do. Nesse expediente, a gestora confessa de
forma expressa que ndo realizou uma verificagdo independente das informagdes e premissas
providas pela administracdo da companhia emissora dos titulos. Amparar a alocag¢do de dezenas
de milhoes de reais oriundos de fundo de pensdo sem a devida valida¢do independente das
premissas do negdcio caracteriza inobservancia do dever fiduciario e culpa grave.

20. Adicionalmente, a gestora omitiu riscos juridicos relevantes aos cotistas na referida nota
técnica. Embora o Relatorio de Auditoria Legal do escritorio Motta, Fernandes Rocha (peca 217)
ja houvesse alertado em maio de 2012 para a fragilidade legal do comodato e para os processos
punitivos em curso na Aneel, a recomendagdo de investimento da gestora assegurou que as
andlises de terceiros corroboravam que a operagdo apresentava seguranga juridica e riscos
compativeis. Ocultar alertas criticos ja documentados afasta a presun¢do de boa-fé.

21. A indiligéncia torna-se ainda mais evidente ao se examinar a Correspondéncia NSG 406/2013
(peca 366). Por meio desse expediente, datado de 21/5/2013, a gestora pleiteou junto ao Serpros
um novo aporte de R$ 61 milhdes no ativo. Contudo, esse pedido ocorreu meses apos a Aneel ja ter
revogado definitivamente a outorga da usina termelétrica, san¢do tornada publica em dezembro de
2012 por meio do Despacho 4.039 e da Resolucao Autorizativa 3.827 (pegas 369 e 370).
Recomendar injecdo de novos recursos em um projeto pré-operacional cuja concessdo estatal ja se
encontrava extinta atesta, de forma inequivoca, a negligéncia inescusavel na gestdo do fundo.

11.4 — Proposta de Encaminhamento

22. Ante o exposto, considerando adequadas as andlises empreendidas pela AudBancos em sua
instrucdo complementar, este representante do Ministério Publico de Contas manifesta
concorddncia integral com o encaminhamento proposto (pe¢a 382).”

E o relatério.
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VOTO

Trata-se da tomada de contas especial, constituida como processo apartado do
TC 027.054/2020-9, instaurada por forca do Acoédrdao 1870/2020-TCU-Plenario, relator Ministro
Raimundo Carreiro, prolatado quando da apreciacdo de representagdo formulada por representante do
Ministério Publico junto ao TCU, Subprocurador-Geral Paulo Soares Bugarin, TC 027.190/2017-0,
tendo em vista indicios de irregularidades e prejuizos ocorridos em investimentos realizados pelo
Serpros Fundo Multipatrocinado — Serpros, entidade fechada de previdéncia complementar —
EFPC, constituida nos termos das Leis Complementares 108/2001 e 109/2001, cuja finalidade ¢
administrar planos de beneficios previdencidrios para os empregados do Servico Federal de
Processamento de Dados — Serpro e do proprio Serpros, especificamente em relacdo aos recursos
investidos em Cédulas de Crédito Imobiliario emitidas pela CTES Operadora S.A. — CCI Cteso, por
meio de aportes no Fundo de Investimento Imobilidario RSB1 — FII RSB1 ¢ em fundos exclusivos
geridos pelo proprio Serpros.

ks

Aplicacio de recursos do Serpros em Cédulas de Crédito Imobiliario emitidas pela CTES
Operadora S.A. — CCI Cteso

2. Consoante informado nas pecgas 3 e 147, o Serpros realizou investimentos em diversos
ativos vinculados ao grupo empresarial Brasil Foodservice Group S/A. Além de atuar no segmento
alimenticio, o conglomerado controlava a Companhia Termelétrica do Espirito Santo — CTES, que, por
sua vez, detinha o controle integral da CTES Operadora S/A — CTESO.

3. A CTES obteve outorga para operar como produtor independente de energia elétrica,
mediante a implantagdo e exploragdo da Central Geradora Termelétrica UTE Cauhyra I, no municipio
de Cariacica/ES. Paralelamente, a CTESO obteve do municipio de Aracruz/ES, em regime de
comodato e a titulo gratuito, uma area de aproximadamente 100 mil m? que seria destinada a
implantacdo do empreendimento. Nos termos da estrutura concebida para a operagdo, o imovel seria
arrendado a CTES para utilizagao pela UTE Cauhyra 1.

4. O contrato de arrendamento foi pactuado por 208 meses, no periodo de 8/2/2012 a
18/4/2029. O ajuste previa contraprestacdes mensais entre 2013 e 2022, pagamento de um valor fixo
referente ao periodo entre 2022 e 2025 e, a partir de 2026, a retomada das parcelas mensais até o
término da avenga.

5. Os fluxos financeiros decorrentes desse contrato deram origem a direitos creditorios
imobilidrios, que serviram de lastro para a emissdo, pela CTESO, de Cédulas de Crédito Imobiliario —
CCI Cteso:
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Figura 3 - Origem do Direito Creditorio Imobiliario
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0. O Serpros adquiriu exposicdo as Cédulas de Crédito Imobilidrio emitidas pela CTES
Operadora S.A. — CCI Cteso por intermédio de diferentes fundos de investimento.
7. Em 19/1/2012, foi constituido o FII RSB 1. A época, a primeira emissdo das CCI Cteso

foi adquirida pelo Classic 2 FI, enquanto a segunda, a terceira, a quarta e a quinta emissdes foram
adquiridas pelo FII RSB 1. Em 24/7/2012, o Serpros adquiriu cotas do FII RSB 1 no valor de R$ 39
milhdes, passando a deter 23,93% de seu patrimdnio ao final daquele exercicio. Todos esses fundos
eram geridos pela NSG Capital Asset Management S.A.

8. Ainda em 2012, conforme a Nota Técnica 21/2012-DRI e a Ata da 14" Reunido
Extraordinaria do Comité de Aplicagdo — CAP, de 26/9/2012, os fundos exclusivos FIM Aconcigua e
FIM Credit adquiriram R$ 50 milhdes em CCI Cteso.

9. Em 2013, aproximadamente 97% do patriménio do FII RSB 1, equivalente a R$
203.383.533, encontrava-se aplicado em CCI Cteso.
10. Em abril de 2014, os ativos do FII RSB 1 foram incorporados ao FIM FP1 LP, que

também absorveu os ativos anteriormente detidos pelo Classic 2 FI, inclusive as respectivas CCI
Cteso. O Serpros nao possuia participagcdo no Classic 2 FI, mas detinha aproximadamente 24% das
cotas do FII RSB 1 e, posteriormente, cerca de 14% do patrimonio do FIM FP1 LP.

11. Em 18/12/2014, no ambito da estrutura de fundos exclusivos do Serpros, os ativos do FIM
Aconcagua e do FIM Credit, inclusive as CCI Cteso por eles detidas, foram transferidos para o FIM
Botafogo, igualmente fundo exclusivo da entidade.

12. Posteriormente, os ativos do FIM FP1 LP, entre os quais as CCI Cteso oriundas do
Classic 2 FI e do FII RSB 1, foram transferidos para o FIP FP2.

13. Assim, a exposicao do Serpros as CCI Cteso ocorreu por duas estruturas distintas. A
primeira, administrada pela NSG Capital Asset Management S.A., seguiu a cadeia sucessoria Classic
2 Fl ¢ FII RSB 1 — FIM FP1 LP — FIP FP2. A segunda, composta por fundos exclusivos da
entidade, observou a sucessao FIM Aconcagua e FIM Credit — FIM Botafogo. Em consequéncia, o
Serpros manteve participagdo, direta ou indireta, em veiculos de investimento que detinham a
integralidade das CCI Cteso, seja por intermédio de fundos exclusivos sob sua gestdo, seja por meio
de fundos estruturados administrados por terceiros.

skoksk

Aprovacio e realizaciio dos investimentos
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14. Para a aquisi¢do de cotas do FII RSB 1, foram elaboradas as Notas Técnicas CI DIMO
12/2012, NT 009-DRI/DIVI, NT DIME 04/2012 e NT 15/2012-DRI/DIAL, todas submetidas a
apreciacdo do Comité de Aplicagdo — CAP. Com base nesses documentos, a 11* Reunido
Extraordinaria do CAP, realizada em 16/7/2012, aprovou a alocagdo de até R$ 50 milhdes no FII RSB
1. Em 24/7/2012, o Serpros efetivou a aquisi¢do de R$ 39 milhdes em cotas do fundo, correspondente
ao limite de 25% de seu patrimonio.

15. Paralelamente, para a aquisicdo direta de CCI Cteso pelos fundos exclusivos FIM
Aconcagua ¢ FIM Credit, foram produzidas as Notas Técnicas CI DIMO 22/2012, NT 017-
DRI/DIVI, NT DIME 05/2012 ¢ NT 21/2012-DRI, além do Parecer ASJU 116/2012. Na sequéncia, a
14* Reunidao Extraordinaria do CAP, realizada em 6/9/2012, aprovou investimento de até R$ 50
milhdes em CCI Cteso. A operagao foi concretizada em 9/10/2012, quando o FIM Aconcagua
adquiriu R$ 20,1 milhdes desses titulos e o FIM Credit realizou trés aquisi¢des na mesma data, nos
valores de R$ 12 milhdes, R$ 15,8 milhdes € R$ 2,1 milhdes.

16. Os estudos que fundamentaram os investimentos incluiram o Laudo de Avaliagdo
Economica da Companhia Termelétrica do Espirito Santo — CTES, elaborado pela BKR Lopes
Machado Auditores, bem como o Relatério de Auditoria Legal e o Relatério de Opinido Legal
produzidos pelo escritorio Motta, Fernandes Rocha Advogados.

ks

Eventos supervenientes e circunstiancias ja conhecidas a época dos investimentos

17. Nao obstante a aprovacao das operacdes, o empreendimento UTE Cauhyra I ja apresentava
problemas relevantes antes mesmo da realiza¢ao dos investimentos pelo Serpros.

18. Em 13/2/2012, a Agéncia Nacional de Energia Elétrica — Aneel expediu o Termo de
Notificagdo 39/2012-SFG, por meio do qual solicitou manifestagio da CTES acerca das
irregularidades identificadas no Relatorio de Fiscalizagdo 39/2012-SFG, advertindo expressamente
sobre a possibilidade de instauracao de processo administrativo para revogacao da outorga.

19. Posteriormente, em 4/6/2012, a Aneel instaurou processo administrativo punitivo visando a
revogacdo da autorizagdo concedida para implantacdo da UTE Cauhyra I. Em 29/6/2012, por
intermédio do Oficio 649/2012-SCG/ANEEL, a Agéncia comunicou a diretoria da CTES o inicio do
procedimento de execu¢ao da Garantia de Fiel Cumprimento do empreendimento.

20. Observa-se, portanto, que todas essas medidas regulatorias antecederam tanto a aquisi¢ao
das cotas do FII RSB 1, ocorrida em 24/7/2012, quanto a aquisi¢do direta das CCI Cteso pelos fundos
exclusivos, realizada em 9/10/2012.

21. A situacdo do empreendimento agravou-se em 18/12/2012, quando a Diretoria da Aneel,
em sua 48" Reunido Ordindaria, deliberou pela revogacdo da autorizacdo para a implantacdo e a
operacdo da UTE Cauhyra I, em razao dos atrasos injustificados no cronograma de implantacdo e da
auséncia de licenca ambiental. A medida foi posteriormente formalizada pelo Despacho 4.039/2012 e
pela Resolu¢ao Administrativa 3.827/2012.

22. Em 19/12/2014, o Municipio de Aracruz/ES declarou nulo o contrato de comodato firmado
com a CTES Operadora S.A. — CTESO. Segundo apurado pela fiscalizagdo municipal, o terreno
permanecia desocupado e a modalidade contratual adotada contrariava a legislacdo municipal, que
previa, para empreendimentos em fase de implantagao, a utiliza¢ao de permissao de uso, € nao contrato
de comodato. Assim, também se concretizou o risco juridico associado a disponibilidade da area que
lastreava a operagao.

skokesk

Deficiéncias das analises e das diligéncias realizadas
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23. A documentagdo constante dos autos evidencia que as garantias vinculadas as CCI Cteso
compreendiam a alienagdo fiduciaria de acdes da CTES e da CTESO, a alienacdo fiducidria dos
equipamentos da UTE Cauhyra I, a cessao fiducidria de recebiveis e um fundo de reserva.

24, Contudo, os estudos produzidos para subsidiar os investimentos ndo contemplaram
avaliacdo consistente dessas garantias. O Relatorio de Avaliagdo da Capacidade de Pagamento das
CCI Cteso ¢ o Laudo de Avaliagdo Economica da CTES ndo apresentaram andlise critica quanto ao
valor, liquidez ou efetividade dos bens oferecidos em garantia.

25. Também ndo foram identificados estudos acerca da valoracao das a¢des dadas em garantia,
da existéncia fisica e do estado dos equipamentos da usina, nem do funcionamento e da suficiéncia do
fundo de reserva. Ademais, nao houve avaliagdo sobre o impacto que eventual revogacdo da outorga
teria sobre os recebiveis vinculados aos Contratos de Comercializagdo de Energia Elétrica no
Ambiente Regulado — CCEAR, embora a perda da autorizagdo implicasse a propria extingao desses
créditos.

26. As andlises igualmente se mostraram insuficientes quanto as premissas econdmicas do
empreendimento. O relatério elaborado pela BKR apoiou-se essencialmente em informacgdes
fornecidas pela propria CTES, sem validagdo independente dos dados apresentados. O mesmo
documento registrou que as projecdes ndo haviam sido adaptadas a alteragao da matriz energética da
usina, prevista para migrar de Oleo combustivel para gas natural, fator capaz de impactar
significativamente a viabilidade econdmica do projeto.

27. Embora a NT 21/2012-DRI reconhecesse que o custo do combustivel constituia a principal
despesa operacional da usina, ndo se verificou analise sobre a inexisténcia de contrato de fornecimento
de gas para o empreendimento.

28. Também nao houve avaliagao adequada do risco de captagdo insuficiente de recursos. O
relatorio de rating emitido pela LFRating, em 2/7/2012, partiu do pressuposto de que seriam captados
os R$ 330 milhdes necessarios a implantacdo do projeto. Entretanto, até aquele momento, apenas R$
211 milhdes haviam sido efetivamente levantados.

29. A relevancia desse risco era reforgada por outros documentos disponiveis a época. A
propria BKR apontava o atraso na conclusdo da usina como principal fator de risco da operagdo,
enquanto o Relatorio de Implantacdo da UTE Cauhyra I, elaborado pela ATS Engenharia em junho de
2012, registrava investimentos realizados de apenas R$ 120 milhdes e auséncia de previsdo segura
para conclusdo das obras. Nao obstante, ndo foram realizadas diligéncias fisicas para verificagao do
efetivo estagio de execucao do empreendimento.

30. Outro aspecto relevante refere-se a capacidade de pagamento das CCI Cteso. Tanto o
relatorio da LFRating quanto a Nota Técnica 21/2012-DRI reconheciam que o fluxo de caixa projetado
da usina seria insuficiente para honrar o pagamento integral dos titulos em seu vencimento. As analises
pressupunham futura renegociacdo da divida em condi¢des semelhantes as originalmente contratadas,
sem que fosse realizada avaliacao consistente da probabilidade de concretizagdo dessa premissa.

31. Por fim, as anélises produzidas pelo Serpros ndo contemplaram exame adequado de dois
riscos juridicos expressamente identificados nos estudos disponiveis: a possibilidade de reversao do
contrato de comodato firmado com o Municipio de Aracruz/ES e o risco de revogagdo da outorga da
UTE Cauhyra I pela Aneel. Ambos os riscos ja eram conhecidos a época dos investimentos e vieram
posteriormente a se materializar, contribuindo de forma significativa para o insucesso do
empreendimento e para a deterioragdo dos ativos adquiridos.

*kk

Administracido e Gestio do Fundo de Investimento Imobiliario RSB1 — FII RSB1

32. Em conformidade com as informagdes constantes nos autos quando da citagdo dos
4
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responsaveis, peca 144 do processo TC 027.054/2020-9, peca 147 destes autos, a NSG Capital
Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. respondia pela
administracdo e a NSG Capital Asset Management S.A. respondia pela gestio do FII RSB1. Na
mesma oportunidade, foi apontado que a NSG Capital Servicos Financeiros Distribuidora de
Titulos e Valores Mobiliarios S.A. respondia pela administragao e pela gestao do FIM FP1 LP (peca
147, pag. 22).

33. Em instru¢do de mérito, a unidade instrutora informa que a Icla Consultoria Ltda.
consiste na atual razdo social da NSG Capital Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e
Valores Mobiliarios S.A., entdo administradora do FII RSB1, sucessora, por incorporagdo, da MHFT
Consultoria S/A, cuja razdo social a época dos fatos era NSG Capital Asset Management S/A, entio
gestora do FII RSB1, ambas pertencentes ao mesmo grupo econdmico.

34. As informagdes estdo com consonancia com as alegagdes de defesa apresentadas pela Icla
Consultoria Ltda., pegas 334 a 371 do processo TC 027.054/2020-9, pegas 215 a 252 destes autos.
skeksk
Citacoes
35. As citagdes, ja autorizadas pelo Acordao 1870-TCU-Plenario e referendadas pela instrucao

e despachos insertos as pegas 147 a 150 destes autos, pegas 144 a 147 do processo TC 027.054/2020-9,
foram promovidas nos seguintes termos:

1.1Matriz de Achados

71. Apos a andlise empreendida ao longo dessa se¢do da presente instrugdo, foi possivel verificar
que o potencial prejuizo detectado na CCI CTESO foi causado pela auséncia de andlise de riscos,
de conduta diligente na analise do investimento, de andlise da outorga de implantacdo da Usina
UTE Cauhyra I, de diligéncia para verificar o andamento da obra, dentre outros. Além disso, foi
possivel enquadrar as irregularidades constatadas em infragoes ao regulamento do FII e a
legislagdo vigente a época e aplicavel ao caso em estudo.

72. Nesse quadro, elaborou-se a seguinte Matriz de Achados, que apresenta uma compilagdo da

andlise feita:
Tabela 1 — Matriz de Achados — CCI CTESO
Eilct:::;‘:;a Objeto Critérios Evidéncias Causas Efeitos
Resolu¢ao CMN Processo Previc n°44011.000251/2015-25
n°3.792/2009, Auséncia de
arts. 4°,9% 12 ¢ Regulamento FII RSB1 e
30 andlise de
Processo Administrativo n°®24.772/2010 - Prefeitura de Aracruz/ES 1scos.
Resolugdo Auséncia de
CGPC n° Processo n° 48500.007005/2009-03 da Agéncia Nacional de conduta
13/2004, arts. Energia Elétrica (Aneel) e L
1° 490 12 diligente na Prejuizo no
Memorial Descritivo UTE Cauhyra 1 . anall'se do mx‘)e.stlmento
' N Regulamento do investimento. feito pelo
b eie: “;’;“’" cc | FHRSBI, art. | Notas Técnicas 21/2012-DRI; CI DIMO 12/2012 € 22/2012; 009 ¢ |, . ., Seg;g’; O”“
ot do 26, IX. 017-DRI/DIVI; DIME 04 ¢ 05/2012, 15/2012-DRI/DIAL; Parecer | "1 4
investimento nas | CTESO andalise da
ASJU 116/2012
CCI CTESO Instrucdo CVM outorga de Perda de
1n°409/2004, art. Ata da 14° Reunido Extraordindria do CAP (6/9/2012). implantacao | todo o valor
65-4 da Usina UTE | investido na
Ata da 11° Reunido Extraordinaria do CAP (16/7/2012). Cauhyra L CTESO
Instru¢ao CVM Auséncia de
n°472/2008, art. Laudo de Avalia¢dao Economica da Cia Termelétrica do Espirito dilioéncia para
33. Santo — CTES (BKR-Lopes Machado Auditores) gencia p
verificar o
Lei n° Relatorio de Auditoria Legal (Motta Fernandes Rocha Advogados) andan;ento da
6.404/1976, art. oora.
153. Relatorio de Opinido Legal (Motta Fernandes Rocha Advogados)

Fonte: Elaboragdo propria
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73. A seguir, encontra-se a Matriz de Responsabilizagdo, com identifica¢do dos responsaveis, com
respectivas condutas, explicitando-se o nexo de causalidade, bem como a culpabilidade. Logo
apos, sdo detalhados cada um dos aspectos que compoem a responsabilizacdo.

Tabela 2 — Matriz de Responsabiliza¢do — CCI CTESO

Achado

Responsadveis

Conduta

Nexo de Causalidade

Culpabilidade

Deterioragao
total do
investimento
nas CCI
CTESO

Eloir Cogliatti, Diretor de
Investimento, desde 1/3/2011
e AEQT (Administrador
Estatutario Tecnicamente
Qualificado) na darea de
investimentos, CPF
397.355.597-49

Thadeu Duarte Macedo Neto,
Diretor Presidente, de
1/3/2011 a 1/2/2013, CPF
351.063.447-00

Luiz Roberto Doce Santos,
Diretor de Seguridade, de
15/12/2004 a 31/1/2013, CPF
533.750.507-63

Silvio Michelutti de Aguiar,
Diretor de Administragdo, de
3/11/2003 a 31/1/2013, CPF
746.997.178-53. Ndo estava
presente na 11° Reunido
Extraordindaria do CAP, de
16/7/2012.

Nao ter observado os
principios de seguranga,
rentabilidade, solvéncia,

liquidez e transparéncia do
Serpros

Ndo ter exercido suas
atividades com boa-fé,
lealdade e diligéncia

Nao ter identificado, avaliado,
controlado e monitorado os
riscos do investimento

Agir de maneira no minimo
culposa na andlise da
documentagdo que
fundamentou o investimento

Aprovar o investimento nas
CCI CTESO sem a devida
diligéncia e andlise de riscos

A conduta de aprovar o
investimento nas CCI
CTESO sem a devida

diligéncia e andlise de
riscos ocasionou a
exposigdo dos recursos do
Serpros a riscos
incompativeis com o plano
de beneficios, acarretando
a perda de todo o montante
investido.

Nao é possivel afirmar
que houve boa-fé

Tinham consciéncia da
ilicitude do ato

Conduta diversa exigivel,
pois deveria ter sido feita
uma andlise diligente da
documentagdo de suporte
ao investimento, bem
como a identificacdo,
avaliagdo, controle e
monitoramento dos riscos
atrelados ao
investimento.

NSG Capital Servigos
Financeiros Distribuidora de
Titulos e Valores Mobiliarios

S.A. (Administrador FII
RSB1), CNPJ
10.274.584/0001-47

NSG Capital Asset
Management S.A. (Gestor do
FII RSB1), CNPJ
08.113.859/0001-19

Nao ter exercido suas
atividades buscando sempre as
melhores condicoes para o
fundo, empregando o cuidado e
a diligéncia que todo homem
ativo e probo costuma
dispensar a administragdo de
seus proprios negocios.

Ndo ter exercido suas
atividades com boa fé,
transparéncia, diligéncia e
lealdade em relagdo ao fundo e
aos cotistas.

A conduta de aportar
dinheiro do FII RSB1 nas
CCI CTESO contribuiu
para que os recursos dos
cotistas estivessem
expostos a riscos
incompativeis com suas
caracteristicas,
acarretando a perda de
todo o montante investido.

Nao é possivel afirmar
que houve boa-fé

Tinham consciéncia da
ilicitude do ato

Conduta diversa exigivel,
pois o administrador e o
gestor deveriam ter agido
com diligéncia e lealdade
em relagdo aos cotistas,
assegurando seus
interesses, ao atuar de
maneira diligente e com
a devida avaliagdo de
riscos em relagdo ao
aporte nas CCI CTESO

Fonte: Elaboragdo propria

i. Irregularidade

74. Realizar o investimento nas CCI CTESO, sem a devida diligéncia e andlise de riscos,
resultando em prejuizo nominal para o Serpros de RS 39 milhées, data-base 24/7/2012 (data do
aporte), com relagdo as CCI adquiridas por meio do FII RSBI1. Ja com relagdo as CCI CTESO
adquiridas por meio de Fundos Exclusivos, o prejuizo nominal foi de RS 50 milhédes na data-base
9/10/2012 (data do aporte).

ii. Responsaveis

75. Com base no Regulamento do Serpros vigente a época, pode-se afirmar que as decisdes de
investimento sdo tomadas pela Diretoria Executiva, apos o posicionamento formal dos membros
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do CAP. Como jad exposto, o Comité de Aplicacdes possui um niicleo consultivo (geréncias) e um
nucleo decisorio (diretores da EFPC).

76. Dessa forma, os responsaveis pelos investimentos do Serpros sdo seus quatro diretores
(Diretor-Presidente, Diretor de Investimentos, Diretor de Seguridade e Diretor de Administracao)
que votaram, de maneira undnime, pela aprovagdo da aquisicido de CCI CTESO por meio dos
fundos exclusivos na 14° Reunido Extraordindria do CAP (6/9/2012). Com relagdo a aquisi¢do de
cotas do FII RSBI, sdo responsaveis o Diretor-Presidente, o Diretor de Investimentos e o Diretor
de Seguridade, que aprovaram a operagdo na 11° Reunido Extraordindria do CAP (16/7/2012).

77. No caso especifico das CCI CTESO adquiridas por meio do FII RSBI, vislumbra-se a
responsabilidade solidaria com gestor e administrador do FII, pois estes sdo responsaveis por
realizar os estudos de avaliagdo e da proposta de investimento, bem como agir diligentemente e
efetuar a devida andlise de riscos. Relembre-se que os Fundos de Investimento FIM Aconcagua e
FIM Credit eram de gestdo propria do Serpros, ndo havendo de se falar em responsabilidade de
terceiros.

iii. Conduta

78. Pode-se afirmar, com base nos elementos acostados nos autos, que os membros da Diretoria
do Serpros falharam no cumprimento de seus deveres. O processo de investimento no caso das CCI
CTESO foi realizado em desacordo com a Resolugdo CMN n° 3.792/2009, conforme dispositivos
constantes nos seus artigos 4°, 9°, 12 e 30. Houve igualmente desrespeito a Resolu¢do CGPC n°
13/2004, em relacdo a seus artigos 1, 4°e 12.

79. Em suma, a conduta dos diretores do Serpros pode ser caracterizada como a aprovagdo dos
investimentos da EFPC nas CCI CTESO, com uma auséncia geral de diligéncia e avalia¢do de
riscos, especificamente quanto a:

* Auséncia de avaliagdo da valoragdo e grau de liquidez das garantias referentes as agoes da
CTES, da CTESO e dos equipamentos alienados fiduciariamente as CCls;

* Auséncia de verificagdo da real existéncia dos equipamentos alienados em garantia das CCls;

* Auséncia de verificagdo sobre a constitui¢do do Fundo de Reserva dado em garantia as CCls,
assim como de suas regras de constituicdo,

* Auséncia de avaliagdo sobre a previsdo de entrega da UTE Cauhyra I para seu
funcionamento, identificado como principal risco no Relatorio de Rating e assumido como
premissa nos estudos utilizados como embasamento do investimento, sem a qual a principal
garantia constante nas CCIs, a cessdo dos recebiveis provenientes dos CCEARs, teria efeito;

» Auséncia de diligéncia para verificagdo do andamento das obras de instalacio da UTE
Cauhyra I;

* Ndo foram avaliados os potenciais conflitos de interesse constante no Relatorio de Avaliagdo
da Capacidade de Pagamento de CCI e no Laudo de Avalia¢do Economica da Cia Termelétrica
do Espirito Santo, principais avaliag¢ées utilizadas como embasamento para o investimento,

* Auséncia de avaliagdo da entidade sobre a necessidade de renegociacdo e atualizagdo dos
Contratos de Comercializa¢do de Energia Elétrica no Ambiente Regulado (CCEAR) em virtude
da mudanga de projeto da UTE Cauhyra I com relagdo ao combustivel utilizado, de oleo
combustivel para gas natural, e de estudos sobre a garantia do fornecimento de gas necessario
para a operagdo da UTE Cauhyra I, fato que em relato da propria gestora do fundo poderia
diferir dos valores adotados nas premissas de proje¢do e impactar significativamente os
resultados encontrados;

* Auséncia de avaliacdo do risco referente a renegociacdo futura do pagamento previsto no
contrato ao final de 10 anos, conforme premissa utilizada no Relatorio de Rating, sem a qual a
andlise de rating seria impossibilitada segundo o proprio relatorio;

* Auséncia de avaliagdo do risco relacionado ao aporte financeiro ainda pendente para a
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constru¢do da UTE Cauhyra I, identificado no Relatorio de Rating como um dos principais
riscos a que o empreendimento estava sujeito;

* Auséncia de avaliagdo do estado da outorga para autoriza¢do, implantagdo e exploragdo da
UTE Cauhyra 1 junto ao Orgdo responsdvel, elemento bdsico e imprescindivel para
desenvolvimento do investimento,

* Auséncia de avaliagdo da informagdo publicada do Didrio Oficial da Unido sobre a execu¢do
da Garantia de Fiel Cumprimento da UTE Cauhyra I;

* Auséncia de avaliacdo da possibilidade de reversdo do comodato direcionado a CTESO,
indicado no Relatorio de Auditoria Legal, em virtude de incongruéncia entre a Escritura
Publica de Comodato e o Decreto n°® 21.929/2011, que proibia a venda, cessdo, aluguel e
transferéncia a terceiros a darea de terra, objeto da permissao,

* Auséncia de avalia¢do da legislagcdo responsavel pela concessdo de comodato, através da Lei
Municipal n° 2.969/2006, que prescrevia que na fase de implanta¢do dos empreendimentos a
concessao do terreno se daria por meio de Decreto de permissdo de uso, podendo apenas em
momento posterior a superagdo da fase precaria ser concedido o comodato da area, motivo que
originou a anulag¢do pela Prefeitura de Aracruz.

80. Com relagdo ao administrador e ao gestor do FII RSB1, pode-se afirmar que ndo exerceram
suas atividades buscando sempre as melhores condi¢ées para o fundo, empregando o cuidado e a
diligéncia que todo homem ativo e probo costuma dispensar a administra¢do de seus proprios
negocios, sem ter atuado com lealdade em relacdo aos interesses dos cotistas e do Fundo, ndo
tendo evitado praticas que pudessem ferir a relagdo fiduciaria com eles mantida, em
descumprimento ao art. art. 26, IX do Regulamento do FII RSBI, ao art. 65-A da Instru¢do CVM
n°409/2004 e ao art. 33 da Instrugdo CVM n°472/2008. Ndo atuaram de maneira diligente e com
a devida avaliagdo de riscos em relagdo ao aporte nas CCI CTESO.

81. Desse modo, firma-se o entendimento de que os referidos responsdveis desrespeitaram sua
obrigagdo de meio, por ndo terem tomada uma decisdo informada, refletida e desinteressada,
razdo pela qual devem ser apenados.

iv. Nexo de Causalidade

82. Com relagdo aos membros da diretoria do Serpros, pode-se dizer que a conduta de aprovar o
investimento nas CCI CTESO sem a devida diligéncia e andlise de riscos ocasionou a exposi¢do
dos recursos do Serpros a riscos incompativeis com o plano de beneficios, acarretando a perda de
todo o montante investido.

83. Quanto ao administrador e ao gestor do FII RSB1, a conduta de aportar dinheiro do Fundo de
Investimento nas CCI CTESO contribuiu igualmente para que os recursos dos cotistas estivessem
expostos a riscos incompativeis com suas caracteristicas, acarretando a perda de todo o montante
investido.

84. Portanto, ndo ¢ possivel atribuir o dano ao Serpros ao natural risco de negocio, mas sim as
condutas descritas, existindo claro nexo causal entre essas condutas e o prejuizo sofrido pelo
Serpros no referido investimento.

v. Culpabilidade

85. Quanto a culpabilidade, ndo é possivel afirmar, com base nos elementos acostados a este
processo, que tenha havido a excludente de culpabilidade boa-fé (objetiva ou subjetiva), pois ndo
ha elementos que indiquem tal atenuante. Ademais, era possivel que os responsadveis tivessem
consciéncia da ilicitude dos atos praticados. Um gestor médio e diligente, conhecida a legisla¢do
aplicavel e o regulamento do Fundo, por clara e objetiva, agiria de forma distinta, seguindo stricto
sensu o iter positivado.

86. Ato continuo, é razoavel afirmar que era exigivel desses responsaveis conduta diversa daquela
adotada, consideradas as circunstancias que os cercavam, pois deveria ter sido feita uma andlise
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diligente da documentac¢do de suporte ao investimento, bem como a identifica¢do, avaliagdo,
controle e monitoramento dos riscos atrelados ao investimento.

PROPOSTA DE ENCAMINHAMENTO
266. Ante todo o exposto, submetem-se os autos a consideragdo superior, propondo:

a) realizar a citagdo dos Srs. ... Eloir Cogliatti (CPF: 397.355.597-49), Diretor de Investimento
do Serpros, desde 1/3/2011 e AEQT (Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado) na
darea de investimentos; ..., Luiz Roberto Doce Santos (CPF: 533.750.507-63), Diretor de
Seguridade do Serpros, de 15/12/2004 a 31/1/2013; Silvio Michelutti de Aguiar (CPF:
746.997.178-53), Diretor de Administracdo do Serpros, de 3/11/2003 a 31/1/2013, e Diretor de
Seguridade do Serpros, de 1/2/2013 a 6/5/2015; Thadeu Duarte Macedo Neto (CPF: 351.063.447-
00), Diretor Presidente do Serpros, de 1/3/2011 a 1/2/2013; ... e das empresas NSG Capital
Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidarios S.A. (CNPJ 10.274.584/0001-
47), Administrador do FII RSBI, do FIP NSG e administrador/gestor do FIM FPI1; NSG Capital
Asset Management S.A. (CNPJ 08.113.859/0001-19), Gestor do FII RSB1 e do FIP NSG;..., com
fundamento nos arts. 10, § 1°, e 12, incisos I e II, da Lei 8.443/1992 c/c o art. 202, incisos I e I, do
RI/TCU, para que, no prazo de quinze dias, apresentem alegacdes de defesa quanto as condutas
irregulares a seguir e/ou recolham, solidariamente, aos cofres do Serpros Fundo
Multipatrocinado (CNPJ 29.738.952/0001-99) a quantia a seguir indicada, atualizada
monetariamente a partir das respectivas datas até o efetivo recolhimento, abatendo-se na
oportunidade a quantia eventualmente ressarcida, na forma da legislagdo em vigor:

i. Com relacdo ao investimento do Serpros nas CCI CTESO por meio do FII RSBI: 1. Eloir
Cogliatti, Thadeu Duarte Macedo Neto, Luiz Roberto Doce Santos e Silvio Michelutti de Aguiar,
por ndo ter observado os principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez e
transparéncia do Serpros, ndo ter exercido suas atividades com boa-fé, lealdade e diligéncia, ndao
ter identificado, avaliado, controlado e monitorado os riscos do investimento, agir de maneira no
minimo culposa na andlise da documentagdo que fundamentou o investimento, aprovar o
investimento nas CCI CTESO sem a devida diligéncia e andlise de riscos, em desrespeito a
Resolu¢do CMN n° 3.792/2009, arts. 4°, 9°, 12 e 30 e a Resolucdo CGPC n° 13/2004, arts. 1°, 4° e
12; e 2. NSG Capital Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. e
NSG Capital Asset Management S.A., por ndo ter exercido suas atividades buscando sempre as
melhores condi¢oes para o fundo, empregando o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e
probo costuma dispensar a administra¢do de seus proprios negocios e ndo ter exercido suas
atividades com boa fé, transparéncia, diligéncia e lealdade em relagdo ao fundo e aos cotistas, em
desrespeito ao Regulamento do FII RSBI, art. 26, 1X, a Instru¢cdo CVM n° 409/2004, art. 65-A e a
Instrugdo CVM n°472/2008, art. 33.

RESPONSAVEIS VALOR ORIGINAL | DATA-BASE

Eloir Cogliatti, Diretor de Investimento

Thadeu Duarte Macedo Neto, Diretor Presidente

Luiz Roberto Doce Santos, Diretor de Seguridade
Silvio Michelutti de Aguiar, Diretor de Administragdo RS 39.000.000,00 24/07/2012

NSG Capital Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e
Valores Mobiliarios S.A., Administrador FII RSB1

NSG Capital Asset Management S.A., Gestor do FII RSB1
Valor atualizado até 14/07/2021: R$ 64.619.100,00

ii. Com relacdo ao investimento do Serpros nas CCI CTESO por meio de fundos exclusivos: Eloir
Cogliatti, Thadeu Duarte Macedo Neto, Luiz Roberto Doce Santos e Silvio Michelutti de Aguiar,
por ndo ter observado os principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez e
transparéncia do Serpros, ndo ter exercido suas atividades com boa-fé, lealdade e diligéncia, ndo
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ter identificado, avaliado, controlado e monitorado os riscos do investimento, agir de maneira no
minimo culposa na andlise da documentag¢do que fundamentou o investimento, aprovar o
investimento nas CCI CTESO sem a devida diligéncia e andlise de riscos, em desrespeito a
Resolucdo CMN n° 3.792/2009, arts. 4°, 9°, 12 e 30 e a Resolucdo CGPC n° 13/2004, arts. 1°, 4° e
12.

RESPONSAVEIS VALOR ORIGINAL | DATA-BASE

Eloir Cogliatti, Diretor de Investimento

Thadeu Duarte Macedo Neto, Diretor Presidente
R$ 50.000.000,00 09/10/2012

Luiz Roberto Doce Santos, Diretor de Seguridade

Silvio Michelutti de Aguiar, Diretor de Administragdo
Valor atualizado até 14/07/2021: R$ 81.690.000,00

skskek
Alegacoes de defesa
36. Promovidas as citagcdes, os responsaveis apresentaram alegacdes de defesa, conforme
especificado a seguir:
‘ ALEGACOES DE DOCUMENTACAO
RESPONSAVEIS DEFESA (peca) JUNTADA (peca)
Luiz Roberto Doce Santos e Silvio Michelutti de 192 193 a 208
Aguiar

Icla Consultoria Ltda. (que veio a suceder as
empresas NSG Capital Servicos Financeiros
Distribuidora de Titulos e Valores 215

Mobiliarios S.A., administradora do FII RSB1, 216252
e NSG Capital Asset Management S.A.,
gestora do FII RSB1, ambas pertencentes ao
mesmo grupo econdmico)
Eloir Cogliatti 257 2582350
Thadeu Duarte Macedo Neto 351 3522357
37. As defesas apresentadas pelos diversos responséaveis, de maneira geral, sustentam:

a) a incompeténcia do TCU para fiscalizar diretamente o Serpros;

b) a inadequagdo da tomada de contas especial, ndo estando esgotadas as medidas
administrativas prévias exigidas pela norma; bem como que a TCE foi instaurada diretamente pelo
TCU sem observancia da fase interna prevista na IN-TCU 71/2012;

¢) a ocorréncia de vicios processuais no processo administrativo conduzido pela Previc, em
especial o comprometimento do exercicio do contraditorio e da ampla defesa;

d) a violacao ao principio do non bis in idem;
e) a incidéncia da prescri¢ao tanto para fins ressarcitorios quanto sancionatorios;

f) a auséncia da obrigacdao de guardar parte da documentagdo por periodo superior a cinco
anos, circunstancia que teria prejudicado a defesa e reforcado a necessidade de reconhecimento da
prescrigao;
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g) as decisdes teriam sido tomadas em conformidade com a governanca da entidade,
amparadas por pareceres técnicos internos e externos convergentes pela aprovacdo dos investimentos,
sem a presenca de dolo, culpa grave ou erro grosseiro;

h) a teoria do business judgment rule, segundo a qual administradores ndo podem ser
responsabilizados apenas porque determinada decisdo empresarial produziu prejuizos posteriormente,
desde que tenham atuado de boa-fé, de forma diligente e com base em informagdes adequadas.

38. Destacam ainda pontos especificos, como: a auséncia de voto do Diretor de
Administragdo do Serpros no Comité de Aplicacio — CAP; o uso indevido e ndo autorizado de
documentos internos da empresa administradora/gestora pelo Serpros; bem como que a Icla
Consultoria Ltda., como administradora e gestora, teria atuado nos limites de suas atribuigdes, sob
regulacao da CVM; ndo tinha ingeréncia na decisdo final do Serpros, que possuia processos internos
proprios de andlise; e que a empresa deixou de atuar como administradora e gestora dos fundos em
maio de 2014, antes da deterioragdo dos ativos, € sempre teria empregado diligéncia compativel com o
mercado.

skksk

Analises e conclusdes da AudBancos, referendadas pelo Ministério Publico junto ao Tribunal

39. Em exame das alegagdes de defesa apresentadas, a instrugdo lavrada no ambito da Unidade
de Auditoria Especializada em Bancos Publicos e Reguladores Financeiros — AudBancos, pecas 373 e
382, que contou com a anuéncia do corpo diretivo da unidade técnica, pecas 374, 375, 383 e 384, e do
o representante do Ministério Publico junto ao Tribunal, Subprocurador-Geral Paulo Soares Bugarin,
pecas 376 e 385, concluiu e propos:

a) a rejeicao das alegagdes de defesa apresentadas pela empresa Icla Consultoria Ltda. e a
rejei¢do parcial das alegagdes de defesa apresentadas pelos responsaveis Eloir Cogliatti, Thadeu
Duarte Macedo Neto, Luiz Roberto Doce Santos e Silvio Michelutti de Aguiar; e

b) o julgamento pela irregularidade das contas de todos os responsaveis, com fundamento
nos artigos 1°, inciso I, 16, inciso III, alineas “b” e “c”, da Lei 8.443/1992 c/c os artigos 19 e 23, inciso
ITI, da mesma Lei, ¢ com os artigos 1° inciso I, 209, incisos II e III, 210 e 214, inciso III, do
Regimento Interno, com a imputagdo de débito solidario e a aplicagdo da multa prevista no art. 57 da
Lei 8.443/1992.

skeskok
Preliminares
40. Feito o breve resumo dos fatos, passo a decidir.
41. Adianto que corroboro, em esséncia, as analises e conclusdes exaradas pela unidade

instrutora, referendadas pelo Parquet especializado, as quais incorporo as minhas razdes de decidir,
naquilo que nao contradizem as observacdes que farei.

42. Registro que, a luz da Resolugdo TCU 344/2022, ndo houve a prescricdo das pretensodes
ressarcitoria e sancionatéria devido a ocorréncia de atos processuais interruptivos do prazo geral de
prescri¢ao de cinco anos e do prazo intercorrente de trés anos, conforme consignado na instru¢do da
unidade técnica, reproduzida no Relatério precedente.

43. Ademais, ndo se comprovou qualquer prejuizo concreto a ampla defesa pelo decurso do
tempo. A jurisprudéncia do Tribunal considera que o prejuizo a ampla defesa pelo transcurso do tempo
superior a dez anos, apesar de admitido em tese, precisa ser avaliado em confronto com os elementos
disponiveis em cada caso, com o objetivo de verificar se houve, de fato, prejuizo ao pleno exercicio
do contraditorio e da ampla defesa (v.g. Acordao 1166/2025-Plenario, relator Ministro Augusto
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Nardes; Acordao 550/2020-Plenario, relator Ministro Vital do Régo; Acérdao 1244/2020-Primeira
Camara, relator Ministro Bruno Dantas).

44. Assinalo também que a competéncia do Tribunal de Contas da Unido para fiscalizar a
aplicag¢do dos recursos geridos por entidades fechadas de previdéncia complementar patrocinadas pelo
poder publico, pelas sociedades de economia mista e empresas publicas federais, encontra-se
consolidado na jurisprudéncia, sendo exemplos os Acordaos 573/2006-TCU-Plenério, relator Ministro
Benjamin Zymler, mantido pelo Acordao 2232/2011-Plenéario, relator Ministro Raimundo Carreiro;
322/2025-TCU-Plenério, relator Jorge Oliveira; e 3133/2012-TCU-Plenario, relator Ministro Augusto
Nardes, prolatado em face de Consulta formulada pelo Ministro de Estado da Previdéncia Social:

Acérdao n® 3133/2012 — TCU — Plenario

VISTOS, relatados e discutidos estes autos que versam sobre Consulta formulada pelo Ministro de
Estado da Previdéncia Social, acerca de possiveis conflitos de competéncia entre o TCU e a
Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (Previc) e outros 6rgdos na fiscalizagao
de entidades fechadas de previdéncia complementar,

ACORDAM os Ministros do Tribunal de Contas da Unido, reunidos em Sessdo Plenaria, diante das
razdes expostas pelo Relator e com fundamento no art. 1°, inciso XVII e § 2°, da Lei n° 8.443/92,
em:

9.1. conhecer da presente Consulta, uma vez que preenche os requisitos de admissibilidade
previstos nos arts. 264 e 265 do Regimento Interno desta Corte;

9.2. esclarecer ao Consulente que:

9.2.1. os recursos que integram as contas individuais dos participantes das EFPC, quer oriundos do
patrocinio de drgdos publicos ou de entidade de natureza juridica de direito privado, quer das
contribui¢des individuais dos participantes, enquanto administrados pelas Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar (EFPC), sdo considerados de carater ptblico;

9.2.2. o Tribunal, quando for o caso de sua atuacdo fiscalizatéria de primeira ou segunda ordem,
sobretudo nas hipéteses de operacdes que gerem ou possam gerar prejuizos ao erario, verificard o
cumprimento dos dispositivos da Constituicdo Federal, das Leis Complementares n°s 108/2001 e
109/2001, bem como as regulagdes expedidas pelo Conselho Nacional de Previdéncia
Complementar, pelo Conselho Monetério Nacional entre outras leis e normas infralegais, mediante
a utilizacdo dos procedimentos previstos em seu regimento interno, em suas resolucdes
administrativa, instrucdes e decisdes normativas, a exemplo de tomadas de contas especiais,
inspegoes, auditorias, acompanhamentos, monitoramentos, relatorios de gestao etc.;

9.2.3. a competéncia constitucional do TCU para fiscalizar a aplicagdo de recursos pelas EFPC,
direta ou indiretamente, ndo ilide nem se sobrepde a outros controles previstos no ordenamento
juridico, como o realizado pelos entes patrocinadores, pela Superintendéncia Nacional de
Previdéncia Complementar e por outros orgdos a quem lei ou Constituigdo Federar atribui
competéncia;

9.2.4. ndo cabe ao TCU impor parametros/metas de rentabilidade/eficiéncia aos fundos de pensao,
a seus patrocinadores ¢ aos 6rgdos de fiscalizagdo, ndo se podendo olvidar que o TCU ¢
competente para verificar a legalidade, a legitimidade, a eficiéncia ¢ a eficicia da aplicacdo dos
recursos publicos, nos termos do arts. 37 e 71 da Constituicdo Federal, da Lei n°® 8.443/92, bem
como do seu Regimento Interno;

9.3. dar ciéncia do presente Acorddo, bem como do Relatéorio e Voto que o fundamentam ao
Ministro de Estado da Previdéncia Social.

45. No mesmo sentido, destaco que a ausé€ncia de fase interna ndo viola a ampla defesa, bem
como que a instauragdo do contraditério, com a indicagdo das irregularidades perpetradas, condutas
individualizadas, nexos de causalidade e fundamentagdes juridicas, bem como a ampla possibilidade
de defesa foi regularmente efetivada a partir da citagdo valida de todos os responsaveis (v.g. Acérdao
1078/2020-Segunda Camara, relator Ministro Raimundo Carreiro; Acérdao 4938/2016-Primeira
Camara, relator Ministro Bruno Dantas; Acérdao 2016/2018-Segunda Camara, relator Ministro Aroldo
Cedraz).
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46. Adicionalmente, aplica-se aos processos de controle externo o principio
da independéncia das instancias, segundo o qual os trabalhos desenvolvidos em varias instancias sobre
o mesmo fato correm de forma independente, o que pode desencadear condenagdes simultaneas nas
esferas civel, criminal e administrativa. O recolhimento do débito, em um ou outro processo, serve
para comprovacao de quitacdo e sana a divida (v.g. Acoérdaos 3125/2013-Plenario, relator Ministro
Raimundo Carreiro; Acordao 2006/2013-Primeira Camara, relatora Ministra Ana Arraes).

skksk

Débito apurado

47. O dano apontado decorre da inexecucdo da UTE Cahuyra I, sem a possibilidade de
reversdo dessa condi¢do. Conforme j& apontado, a Diretoria da Aneel deliberou pela revogagdo da
autorizagao para a implantacao e operagdo da UTE Cauhyra I em razao dos atrasos injustificados no
cronograma de implantagdo e da auséncia de licenga ambiental. A medida foi posteriormente
formalizada pelo Despacho 4.039/2012 e pela Resolugao Administrativa 3.827/2012.

48. Adicionalmente, o Municipio de Aracruz/ES declarou, em 19/12/2014, a nulidade do
contrato de comodato firmado com a CTES Operadora S.A. — CTESO. Segundo apurado pela
fiscalizagdo municipal, o terreno permanecia desocupado e a modalidade contratual adotada
contrariava a legislacao do ente federativo, que previa, para empreendimentos em fase de implantagao,
a utilizagdo de permissdo de uso, € nao contrato de comodato. Assim, também se concretizou o risco
juridico associado a disponibilidade da area que lastreava a operagao.

49. Diante desse quadro, consoante anotado pelo Parquet especializado, ndo ha davida de que
todo o montante alocado pelo Serpros nas CCI Cteso foi completamente perdido, dada a
circunstancia de total insucesso do empreendimento, sem aproveitamento de qualquer parcela
eventualmente executada e sem possibilidade de retomada. Nem mesmo as garantias declaradas nas
CCI Cteso serviriam para amenizar o dano sofrido pelo Serpros, posto que se referem a agdes das
proprias empresas CTES e Cteso (com situacao cadastral inapta junto a Receita Federal desde 2016 ¢
2018, respectivamente), equipamentos da usina que nao foi implantada e créditos que dependeriam do
empreendimento para se realizarem.

50. Assim, comungo com a quantificagdo do débito, derivado da aquisicdo de cotas do FII
RSB 1 em 24/7/2012 e da aquisicao direta de CCI Cteso pelos fundos exclusivos FIM Aconcagua ¢
FIM Credit em 9/10/2012.

ks

Atribuicio de responsabilidades pelo dano

51. Quanto a atribuicao de responsabilidades, as analises empreendidas pela unidade técnica,
referendadas pelo Ministério Publico junto ao TCU, apontam que os Srs. Thadeu Duarte Macedo Neto,
Diretor-Presidente do Serpros, de 1°/3/2011 a 1°/2/2013; Eloir Cogliatti, Diretor de Investimento do
Serpros, a partir de 1°/3/2011; e Luiz Roberto Doce Santos, Diretor de Seguridade do Serpros, de
15/12/2004 a 31/1/2013, aprovaram, em momentos distintos, os investimentos nas CCI Cteso a partir
de andlises deficientes e insuficientes acerca dos riscos e ignoraram os requisitos de seguranga e
solvéncia, em desrespeito aos artigos 4°, 9°, 12 e 30 da Resolugao CMN n° 3.792/2009 e aos 1°,4° ¢ 12
da Resolugdo CGPC n° 13/2004.

52. A controvérsia ndao decorre do mero insucesso dos investimentos realizados. Conforme
destacou a unidade técnica, a responsabilizagdo dos gestores estd fundada na auséncia de diligéncia
adequada e na deficiéncia da andlise de riscos antes da aprovagdo dos aportes nas operagdes
envolvendo as CCI Cteso.

53. Os elementos constantes dos autos demonstram que, quando da aprovagdo dos
investimentos, ja estavam disponiveis informagdes relevantes que indicavam riscos significativos a
13
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operacdo, especialmente aqueles relacionados a viabilidade do empreendimento, a regularidade do
comodato do terreno que seria utilizado pela UTE Cauhyra I, a situagdo regulatdria perante a Aneel e a
efetividade das garantias oferecidas. Ainda assim, os investimentos foram aprovados sem que tais
riscos fossem adequadamente avaliados ou mitigados.

54. A circunstancia de os dirigentes terem se apoiado em pareceres técnicos e juridicos
internos nao ¢ suficiente para afastar suas responsabilidades, sobretudo quando existem elementos que
indicam falhas evidentes nas andlises apresentadas. No caso concreto, a instru¢do demonstrou que
riscos substanciais haviam sido apontados por auditoria externa independente e permaneceram sem
enfrentamento adequado pelos pareceres internos que subsidiaram as decisdes dos gestores,
circunstancia que evidencia grave inobservancia dos deveres de diligéncia, prudéncia e gestdo
fiduciaria.

55. Destarte, depreende-se que as condutas dos responsaveis se distanciaram daquela que seria
esperada de um administrador médio, a revelar grave inobservancia no dever de cuidado no trato com
a coisa publica, num claro exemplo de erro grosseiro a que alude o art. 28 da LINDB (v.g. Acérdaos
1689/2019-TCU-Plenario, relator Ministro Augusto Nardes; 2924/2018-TCU-Plenario, relator
Ministro José Mucio Monteiro; 2391/2018-TCU-Plenario, relator Ministro Benjamin Zymler).

56. Quanto a Icla Consultoria Ltda., atual razdo social da NSG Capital Servicos
Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., entdo administradora do
FII RSB1, sucessora, por incorpora¢ao, da MHFT Consultoria S/A, cuja razao social a época dos fatos
era NSG Capital Asset Management S/A, entdo gestora do FII RSB1, ambas pertencentes a0 mesmo
grupo econdmico, igualmente entendo correta a imputagdo de responsabilidade. Consoante destacado
Ministério Publico junto ao TCU, os autos revelam que a NSG Capital Asset Management S/A,
entdo gestora do FII RSB1, realizou recomendagdes de investimento sem validagao independente de
informagdes criticas e deixou de explicitar riscos juridicos e regulatorios relevantes ja identificados em
documentacgao disponivel a época. A posterior recomendacao de novos aportes, mesmo diante de fatos
que comprometiam substancialmente a viabilidade do empreendimento, refor¢a a conclusdo acerca da
falta de diligéncia exigivel de profissionais especializados na gestao de recursos de terceiros.

57. Assim, aquies¢o com o encaminhamento proposto pela unidade técnica e referendado pelo
Ministério Publico junto ao TCU, no sentido do julgamento pela irregularidade das contas dos Srs.
Thadeu Duarte Macedo Neto, Diretor-Presidente do Serpros, de 1°/3/2011 a 1°/2/2013; Eloir Cogliatti,
Diretor de Investimento do Serpros, a partir de 1°/3/2011; e Luiz Roberto Doce Santos, Diretor de
Seguridade do Serpros, de 15/12/2004 a 31/1/2013, bem como da empresa Icla Consultoria Ltda.
(que veio a suceder as empresas NSG Capital Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e
Valores Mobiliarios S.A., administradora do FIP NSG VA e administradora/gestora do FIM FP1
LP, e a NSG Capital Asset Management S.A., gestora do FIP NSG VA, ambas pertencentes ao
mesmo grupo econdmico), com as consequentes imputacao de débito e aplicacdo da multa prevista no
art. 57 da Lei n°® 8.443/1992.

58. Por outro lado, acolho as alegacdes de defesa do Sr. Silvio Michelutti de Aguiar, pois,
enquanto titular da Diretoria de Administracdo do Serpros, ndo tinha-direito a voto nas deliberagdes.
No mesmo sentido, cito os Acordaos 1510/2025-TCU-Plenario, 2751/2025-TCU-Plenario e 927/2026-
TCU-Plenario.

59. De modo igual, devem ser acolhidas as alegagdes de defesa da Icla Consultoria Ltda.
(que veio a suceder as empresas NSG Capital Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e
Valores Mobilidrios S.A., administradora do FIP NSG VA ¢ administradora/gestora do FIM FP1
LP, ¢ a NSG Capital Asset Management S.A., gestora do FIP NSG VA, ambas pertencentes ao
mesmo grupo econdmico), no sentido de excluir a responsabilizagdo pelos atos como administradora
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dos fundos, porém permanecendo inatingida sua responsabilizacdo como gestora dos fundos de
investimento envolvidos.

60. Ante o exposto, VOTO por que o Tribunal aprove o acdrdao que ora submeto a deliberagao
deste Colegiado.

TCU, Sala das Sessoes, em 28 de outubro de 2026.

ANTONIO ANASTASIA
Relator
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ACORDAO N°2943/2026 — TCU — Plenério

1. Processo n° TC 020.018/2022-3.

2. Grupo I — Classe de Assunto: IV — Tomada de Contas Especial

3. Interessados/Responsaveis:

3.1. Responsaveis: Eloir Cogliatti (397.355.597-49); Icla Consultoria Ltda (10.274.584/0001-47); Luiz
Roberto Doce Santos (533.750.507-63); Mhft Consultoria S.A. (08.113.859/0001-19); Silvio
Michelutti de Aguiar (746.997.178-53); Thadeu Duarte Macedo Neto (351.063.447-00).

4. Orgdo/Entidade: Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar.

5. Relator: Ministro Antonio Anastasia.

6. Representante do Ministério Publico: Subprocurador-Geral Paulo Soares Bugarin.

7. Unidade Técnica: Unidade de Auditoria Especializada em Bancos Publicos e Reguladores
Financeiros (AudBancos).

8. Representacgao legal: ndo ha

9. Acérdao:

VISTOS, relatados e discutidos estes autos que cuidam de tomada de contas especial,
constituida como processo apartado do TC 027.054/2020-9, instaurada por for¢ga do Acorddo
1870/2020-TCU-Plenario, prolatado quando da apreciacdo de representacdo formulada por
representante do Ministério Publico junto ao TCU, TC 027.190/2017-0, tendo em vista indicios de
irregularidades e prejuizos ocorridos em investimentos realizados pelo Serpros Fundo
Multipatrocinado — Serpros, entidade fechada de previdéncia complementar — EFPC, constituida nos
termos das Leis Complementares 108/2001 e 109/2001, cuja finalidade ¢ administrar planos de
beneficios previdenciarios para os empregados do Servico Federal de Processamento de Dados —
Serpro e do proprio Serpros, especificamente em relagdo aos recursos investidos em Cédulas de
Crédito Imobiliario emitidas pela CTES Operadora S.A. — CCI Cteso, por meio de aportes no Fundo
de Investimento Imobiliario RSB1 — FII RSB1 e em fundos exclusivos geridos pelo proprio Serpros.

ACORDAM os ministros do Tribunal de Contas da Unido, reunidos em sessdao do Plenario,
por unanimidade, ante as razdes expostas pelo relator, em:

9.1. acolher parcialmente as alegacdes de defesa apresentadas pelo responsavel Silvio
Michelutti de Aguiar, Diretor de Administragcdo do Serpros, de 3/11/2003 a 31/1/2013;

9.2. excluir da relagdao processual o responsavel Silvio Michelutti de Aguiar, Diretor de
Administragdo do Serpros, de 3/11/2003 a 31/1/2013;

9.3. rejeitar parcialmente as alegacdes de defesa apresentadas pelos responsaveis Thadeu
Duarte Macedo Neto, Diretor-Presidente do Serpros, de 1°/3/2011 a 1°/2/2013; Eloir Cogliatti, Diretor
de Investimento do Serpros, a partir de 1°/3/2011; e Luiz Roberto Doce Santos, Diretor de Seguridade
do Serpros, de 15/12/2004 a 31/1/2013;

9.4. rejeitar parcialmente as alegacOes de defesa apresentadas pela empresa Icla
Consultoria Ltda. (que veio a suceder as empresas NSG Capital Servigos Financeiros Distribuidora de
Titulos e Valores Mobiliarios S.A., administradora do FIP NSG VA e administradora/gestora do FIM
FP1 LP, e a NSG Capital Asset Management S.A., gestora do FIP NSG VA, ambas pertencentes ao
mesmo grupo econdémico);

9.5. julgar irregulares, nos termos dos artigos 1°, inciso I, 16, inciso III, alineas “b” e “c”,
da Lei 8.443/1992 c/c o art. 23, inciso III, da mesma Lei, as contas dos responsaveis Thadeu Duarte
Macedo Neto, Diretor-Presidente do Serpros, de 1°/3/2011 a 1°/2/2013; Eloir Cogliatti, Diretor de
Investimento do Serpros, a partir de 1°/3/2011; e Luiz Roberto Doce Santos, Diretor de Seguridade do
Serpros, de 15/12/2004 a 31/1/2013, e da empresa Icla Consultoria Ltda. (que veio a suceder as
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empresas NSG Capital Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A.,
administradora do FIP NSG VA e administradora/gestora do FIM FP1 LP, e a NSG Capital Asset
Management S.A., gestora do FIP NSG VA, ambas pertencentes a0 mesmo grupo econdmico),
condenando-os solidariamente ao pagamento das importancias a seguir especificadas, atualizadas
monetariamente e acrescidas dos juros de mora, calculadas a partir das datas discriminadas até a data
da efetiva quitacdo do débito, fixando-lhes o prazo de quinze dias, para que comprovem, perante o
Tribunal, o recolhimento das referidas quantias aos cofres do Serpros Fundo Multipatrocinado —

Serpros, nos termos do art. 23, inciso III, alinea “a”, da citada Lei c/c o art. 214, inciso III, alinea “a”,
do Regimento Interno do TCU:

9.5.1. débito solidario relacionado aos responsaveis Thadeu Duarte Macedo Neto, Diretor-
Presidente do Serpros, de 1°/3/2011 a 1°/2/2013; Eloir Cogliatti, Diretor de Investimento do Serpros, a
partir de 1°/3/2011; e Luiz Roberto Doce Santos, Diretor de Seguridade do Serpros, de 15/12/2004 a
31/1/2013, e a empresa Icla Consultoria Ltda. (que veio a suceder as empresas NSG Capital Servigos
Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., administradora do FIP NSG VA e
administradora/gestora do FIM FP1 LP, e a NSG Capital Asset Management S.A., gestora do FIP NSG
VA, ambas pertencentes a0 mesmo grupo econdmico):

Valor Original (RS) Data-base
39.000.000,00 24/7/2012

9.5.2. débito solidario relacionado aos responsaveis Thadeu Duarte Macedo Neto, Diretor-
Presidente do Serpros, de 1°/3/2011 a 1°/2/2013; Eloir Cogliatti, Diretor de Investimento do Serpros, a
partir de 1°/3/2011; e Luiz Roberto Doce Santos, Diretor de Seguridade do Serpros, de 15/12/2004 a
31/1/2013:

Valor Original (R$) Data-base
50.000.000,00 9/10/2012

9.6. aplicar, individualmente, aos responsaveis a seguir listados, a multa prevista no art. 57
da Lei 8.443/1992 c/c o art. 267 do Regimento Interno do TCU, nos valores indicados, fixando-lhes o
prazo de quinze dias, a contar da notificagcdo, para que comprovem, perante o Tribunal (art. 214, inciso
III, alinea ‘a’, do Regimento Interno do TCU), o recolhimento da divida aos cofres do Tesouro
Nacional, atualizada monetariamente desde a data deste acordado até a do efetivo recolhimento, se paga
apos o vencimento, na forma da legislagdo em vigor;

Item Responsavel Valor da multa (R$)

9.6.1 | Thadeu Duarte Macedo Neto, Diretor Presidente do Serpros no periodo | R$ 2.000.000,00
de 1°/3/2011 a 1°/2/2013

9.6.2 | Eloir Cogliatti, Diretor de Investimento do Serpros, a partir de | RS$ 2.000.000,00
1°/3/2011

9.6.3 | Luiz Roberto Doce Santos, Diretor de Seguridade do Serpros, de | R$ 2.000.000,00
15/12/2004 a 31/1/2013

9.6.4 | Icla Consultoria Ltda. (que veio a suceder as empresas NSG Capital R$ 890.000,00
Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios
S.A., administradora do FIP NSG VA e administradora/gestora do FIM
FP1 LP, e a NSG Capital Asset Management S.A., gestora do FIP NSG
VA, ambas pertencentes a0 mesmo grupo econdomico)
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9.7. autorizar, desde logo, a cobranga judicial das dividas, caso ndo atendidas as
notificacdes, conforme o disposto no art. 28, inciso II, da Lei 8.443/1992;

9.8. autorizar também, desde logo, se requerido, com fundamento no art. 26 da Lei
8.443/1992 c/c o art. 217, § 1°, do Regimento Interno do TCU, o parcelamento das dividas em até 36
parcelas, incidindo, sobre cada parcela, corrigida monetariamente, os correspondentes acréscimos
legais, fixando-lhes o prazo de quinze dias, a contar do recebimento da notificacao, para comprovarem,
perante o Tribunal, o recolhimento da primeira parcela e de trinta dias, a contar da parcela anterior,
para comprovarem os recolhimentos das demais parcelas, devendo incidir, sobre cada valor mensal,
atualizado monetariamente, os juros de mora devidos, na forma prevista na legislagdo em vigor,
alertando os responsdveis de que a falta de comprovag¢do do recolhimento de qualquer parcela
importard o vencimento antecipado do saldo devedor, nos termos do § 2° do art. 217 do Regimento
Interno deste Tribunal;

9.9. enviar copia do presente Acérdao a Procuradoria da Republica no Distrito Federal, nos
termos do § 3° do art. 16 da Lei 8.443/1992 c/c o § 7° do art. 209 do Regimento Interno do TCU, para
adog¢ao das medidas cabiveis;

9.10. enviar copia desta deliberagdo a Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar, ao Serpros Fundo Multipatrocinado — Serpros, aos responsaveis e aos demais
interessados, para ciéncia;

9.11. informar a Procuradoria da Republica no Distrito Federal, a Superintendéncia
Nacional de Previdéncia Complementar, ao Serpros Fundo Multipatrocinado — Serpros, aos
responsaveis e aos demais interessados que a presente deliberacdo, acompanhada do Relatorio e do
Voto que a fundamenta, esta disponivel para consulta no endere¢o www.tcu.gov.br/acordaos; e

9.12. informar a Procuradoria da Republica no Distrito Federal que, nos termos do § 1° do
art. 62 da Resolugdo TCU 259/2014, os procuradores € membros do Ministério Publico credenciados
nesta Corte podem acessar os presentes autos de forma eletronica e automatica, ressalvados apenas os
casos de eventuais pecas classificadas como sigilosas, as quais requerem solicitagdo formal.

10. Ata n® 43/2026 — Plenério.

11. Data da Sessdo: 28/10/2026 — Ordinéria.

12. Codigo eletronico para localizacdo na pagina do TCU na Internet: AC-2943-43/26-P.

13. Especifica¢do do quoérum:

13.1. Ministros presentes: Vital do Régo (Presidente), Walton Alencar Rodrigues, Augusto Nardes,
Antonio Anastasia (Relator), Jhonatan de Jesus, Odair Cunha e Rodrigo Pacheco.

13.2. Ministro-Substituto convocado: Weder de Oliveira.

13.3. Presidente ndo votou (Resolu¢ao-TCU 375/2025, art. 3°).

(Assinado Eletronicgmente) (Assinado Eletronicamente)
VITAL DO REGO ANTONIO ANASTASIA
Presidente Relator

Fui presente:

(Assinado Eletronicamente)
CRISTINA MACHADO DA COSTA E SILVA
Procuradora-Geral
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