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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 314, que contou com a anuéncia do corpo diretivo da
unidade técnica, pegas 315 e 316:

“INTRODUCAO

1. Cuidam os autos de Tomada de Contas Especial (TCE) apartada do TC 027.054/2020-9, TCE
original que foi instaurada por for¢a do Acorddo 1870/2020 — TCU — Plendrio, oriundo do TC
027.190/2017-0, que, tendo em vista possiveis irregularidades ocorridas no Serpros — Fundo
Multipatrocinado (Serpros), determinou, em sua alinea ‘a’ que:

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 realizagdo das necessarias diligéncias e citagdes dos responsaveis envolvidos,

HISTORICO

2. A representagdo no TC 027.190/2017-0 analisou indicios de irregularidades em investimentos
do Serpros que poderia atingir prejuizo na ordem de RS 2 bilhoes (20% do patriménio do fundo).

3. Nessa seara, a Previc, por ocasido da primeira interveng¢do no fundo, feita em 2015, apurou
uma série de ilicitos, documentados no processo PREVIC n° 44011.000251.2015.25. Foram
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apuradas irregularidades nos investimentos realizados pelo Fundo em ativos de 3 grupos: Brasil
Foodservice Group (BFG), American Trade Group (ATG) e Grupo Canabrava, totalizando o
montante de R$ 648.849.000,00.

4. No dambito da TCE original (TC 027.054/2020-9), foram realizadas diligéncias em face da
necessidade de sanear lacunas, conforme proposto na instrugdo preliminar (pe¢a 173), para a
obtengdo de informagoes complementares junto ao Serpros, ao Serpro e a Previc.

5. O exame das informacoes obtidas, realizado mediante a instru¢do a peca 174, permitiu
caracterizar a responsabilizacdo pelos prejuizos causados aos cofres do Serpros, identificando-se
os responsaveis e apurando adequadamente os débitos a eles atribuidos, de forma que se propas,
por conseguinte, a citacdo dos responsdveis com o fim de obter o ressarcimento ao fundo de
pensdo.

6. Porém, tendo em vista o grande numero de informagédes e de responsaveis envolvidos no
processo, e os diferentes investimentos objeto da Tomada de Contas Especial original, foi também
proposta a constitui¢do de processos apartados para a andlise das manifestagoes requeridas, de
modo a agilizar a conclusdo do processo como um todo.

7. Assim, propds-se que para cada Grupo Economico investido (Grupo BFG, Grupo ATG e Grupo
Canabrava) fosse autuado um novo processo, e ainda um somente para o caso CCI CTESO, para a
andlise das alegagoes de defesa.

8. A proposta do auditor informante, além de contar com a anuéncia dos titulares desta Unidade
Técnica (pegas 175 e 176), foi acolhida pelo Relator, que mediante o despacho a pegca 177,
autorizou a realizagdo das citagoes e autuagcdo de quatro novos processos apartados para a
andlise das alegagoes de defesa a serem apresentadas.

9. Desta forma, foi autuada a presente TCE, um dos quatro processos apartados, para tratar
especificamente das seguintes citagoes realizadas, relacionadas ao Grupo BFG (pega 174, p. 51-
52):

iii. Com relacdo ao investimento do Serpros nas Debéntures BFG por meio do FIP NSG: Eloir
Cogliatti, Thadeu Duarte Macedo Neto, Luiz Roberto Doce Santos e Silvio Michelutti de
Aguiar, por ndo ter observado os principios de segurancga, 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 os investimentos no grupo BFG sem a devida diligéncia e andlise de riscos, ter
efetuado andlises deficientes e insuficientes acerca das garantias da operagdo e estratégia do
grupo BFG, adotar premissas e expectativas ndo validadas nas projecoes financeiras, em
desrespeito a Resolugdo CMN n° 3.792/2009, arts. 4°, 9° 12 e 30 e a Resolu¢do CGPC n°
1372004, arts. 1°, 4° e 12; e 2. NSG Capital Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e
Valores Mobiliarios S.A. e NSG Capital Asset Management S.A., por ndo ter exercido suas
atividades buscando sempre as melhores condi¢des 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
relagdo ao fundo e aos cotistas e adquirir Debéntures BFG sem andlise de rating, em
desrespeito ao Regulamento do FIP NSG (art. 5°), a Instru¢dao CVM n°409/2004, art. 65-A.

RESPONSAVEIS VALOR ORIGINAL DATA-BASE

Eloir Cogliatti, Diretor de Investimento
Thadeu Duarte Macedo Neto, Diretor
Presidente

Luiz Roberto Doce Santos, Diretor de RS$ 50.000.000,00 22/05/2012
Seguridade

Silvio Michelutti de Aguiar, Diretor de
Administracdo
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RESPONSAVEIS VALOR ORIGINAL DATA-BASE

NSG Capital Servigos Financeiros
Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A., Administrador FIP NSG
NSG Capital Asset Management S.4.,
Gestor do FIP NSG

Valor atualizado até 14/07/2021: R$ 83.215.000,00

iv. Com relacdo ao investimento do Serpros nas Debéntures BFG por meio de fundos
exclusivos: Eloir Cogliatti, Thadeu Duarte Macedo Neto e Silvio Michelutti de Aguiar, por ndo
ter observado os principios de seguranga, 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 os
investimentos no grupo BFG sem a devida diligéncia e andlise de riscos, ter efetuado andlises
deficientes e insuficientes acerca das garantias da operacdo e estratégia do grupo BFG, adotar
premissas e expectativas ndo validadas nas proje¢ées financeiras e ter efetuado andlises
insuficientes sobre o ativo alvo (IFC) da 3 Emissdo de Debéntures, 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.

RESPONSAVEIS VALOR ORIGINAL DATA-BASE

Eloir Cogliatti, Diretor de Investimento

Thadeu Duarte Macedo Neto, Diretor
Presidente RS 75.000.000,00 05/12/2012

Silvio Michelutti de Aguiar, Diretor de
Administracdo

Valor atualizado até 14/07/2021: R$ 112.087.500,00

v. Com relacdo a permuta de cotas do FIP NSG por cotas do FIM FPI1, com aporte de novos
recursos no FIM FPI: 1. Eloir Cogliatti, André Luis Azevedo Guedes, Fernando Buarque 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-fe,
lealdade e diligéncia, ndo ter identificado, avaliado, controlado e monitorado os riscos do
investimento, agir de maneira no minimo culposa na andlise da documentagcdo que
fundamentou o investimento, aprovar os investimentos no grupo BFG sem a devida diligéncia e
andlise de riscos, ter efetuado andlises deficientes e insuficientes acerca das garantias da
operagdo e estratégia do grupo BFG, adotar premissas e expectativas ndo validadas nas
projegoes financeiras, em desrespeito a Resolugdo CMN n° 3.792/2009, arts. 4° 9° 12 e 30 e a
Resolu¢dgo CGPC n° 13/2004, arts. 1° 4° e 12; e 2. NSG Capital Servicos Financeiros
Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios 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 administragdo de seus proprios negocios e
ndo ter exercido suas atividades com boa fé, transparéncia, diligéncia e lealdade em relagdo ao
fundo e aos cotistas e adquirir Debéntures BFG sem andlise de rating, em desrespeito ao
Regulamento do FIP NSG (art. 5°), a Instrugdo CVM n° 409/2004, art. 65-A.

RESPONSAVEIS VALOR ORIGINAL DATA-BASE

Eloir Cogliatti, Diretor de Investimento

André Luis Azevedo Guedes, Diretor
Presidente

Silvio Michelutti de Aguiar, Diretor de
Seguridade RS 20.000.000,00 19/06/2013

Fernando Buarque, Diretor de Administracdo

NSG Capital Servigos Financeiros
Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios
S.A., Administrador/Gestor do FIM FP1
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Valor atualizado até 14/07/2021: R$ 31.138.000,00

10. Apos serem citados na TCE original, todos esses responsaveis relacionados ao presente
processo apartado compareceram aos autos, apresentando alegacdes de defesa e juntando
documentagdo, nas pegas abaixo discriminadas:

; ALEGACOES DE DOCUMENTACAO
RESPONSAVEIS DEFESA (PECAS) JUNTADA (PECAS)
Luiz Roberto Doce Santos, Silvio Michelutti de
Aguiar e André Luis Azevedo Guedes 178 179a 194
ICLA Consultoria Ltda. (atual nome da NSG Capital
DTVM, sucessora da MHFT, cujo nome a época era 195 196 a 232
a NSG Capital Asset)
Fernando Buarque 233 234 a251
Eloir Cogliatti 252 253 a 299
Thadeu Duarte Macedo Neto 300 301 a 306

11. As alegagoes de defesa foram analisadas pela instrugdo precedente (peca 158), que concluiu
pela rejeicdo das alegacoes preliminares apresentadas por todos os responsdveis e, no mérito,
pela rejeicdo parcial das alegagoes de defesa apresentadas pelos responsaveis, de forma que
foram acolhidas as seguintes alegagoes:

a) do Sr. Fernando Buarque, no sentido de que, a época dos fatos, como Diretor de
Administragdo do Serpros, ao contrario dos outros diretores, ndo tinha direito a voto nas
deliberagoes, de forma que resta elidida sua responsabiliza¢do, fato objetivo que também
aproveita ao Sr. Silvio Michelutti de Aguiar, no que toca aos débitos decorrentes dos
investimentos do Serpros nas Debéntures BFG por meio do FIP NSG e por meio de fundos
exclusivos, pois a época era também Diretor de Administra¢do do Serpros, restando ao Sr.
Silvio Michelutti de Aguiar a responsabilizagdo com relagdo a permuta de cotas do FIP NSG
por cotas do FIM FP1, com aporte de novos recursos no FIM FP1, no valor de R$ 20 milhées,
em 19/6/2013;

b) da ICLA Consultoria Ltda., atual razdo social da NSG Capital Servigos Financeiros DTVM
S/A, sucessora da MHFT Consultoria S/A, cuja razdo social a época era NSG Capital Asset
Management S.A., no sentido de excluir a responsabiliza¢do pelos atos como administradora
dos fundos, porém permanecendo incolume sua responsabilizagdo como gestora dos fundos de
investimento envolvidos.

12. Porém, em face de informagdo ventilada pela ICLA, no sentido de que parte dos recursos
investidos permanece alocado no FIP FP2, que sucedeu o FIM FP1, e considerando que eventual
valor residual existente nesse Fundo poderia refletir no débito apurado, foi proposta a realiza¢do
de diligéncia junto ao Serpros para elucidar esta questdo com vistas ao saneamento do processo.

13. Essa proposta contou com a anuéncia dos titulares dessa Unidade Técnica (pecas 159 e 160),
de forma que, com a devida delegacdo de competéncia, foi realizada a diligéncia mediante o
expediente a pega 161, respondida pelo Serpros mediante o Oficio a peca 163.

14. A analise da resposta do Serpros foi procedida pela instru¢do a peca 168, que contou com a
anuéncia dos competentes titulares desta Unidade Técnica (pegas 169 e 170), concluindo-se que
permanece inalterada a totalidade dos débitos apontados, haja vista que realmente houve perda
total dos ruinosos aportes do Serpros discutidos nas presentes contas, de forma que se chegou a
proposta de mérito no sentido de imputar os débitos em questdo aos respectivos responsaveis que
causaram o dano.

15. Em ato continuo o representante do MP/TCU, mediante o parecer a peca 171, considerou
adequadas as andlises empreendidas por esta Unidade Técnica, manifestando concordancia
integral com o encaminhamento proposto pela instrugdo a pega 168.
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16. Em seguida, o Relator, mediante o despacho a peca 172, considerando a observag¢do do
parquet especializado de que, embora nao tenha havido prejuizo para o exame ou para o exercicio
do contraditorio, constituiria melhor pratica copiar as pegas de defesa para estes autos, que
tramitam de forma independente em relagdo ao processo origindrio, e em atengdo aos principios
da eficiéncia e da razoabilidade na duragdo do processo, restituiu estes autos para a AudBancos
para que se promova a juntada de todos os documentos considerados necessarios e suficientes
para a sua instru¢do e julgamento, incluindo as evidéncias que suportam os achados e as
respectivas responsabilidades (matriz de responsabilizacdo), citagoes, instrugoes e decisoes
preliminares e pegas de defesa, referenciando-os em nova instru¢do de mérito sempre que
mencionados.

EXAME TECNICO

17. Em cumprimento ao despacho do Relator a peca 172, foram juntados aos presentes autos todos
os documentos da TCE original (TC 027.054/2020-9) considerados necessarios e suficientes para
a sua instrugdo e julgamento (pegas 173 a 306).

18. Cumpre observar que, em atengdo ao Acorddo 1870/2020-TCU-Plendrio (Relator: Raimundo
Carreiro), ao autuarem a TCE original, juntaram as copias dos documentos do TC 027.190/2017-
0 (Representagdo inicial) ao TC 027.057/2020-9 (TCE original), para subsidiar a instrugdo
daquela TCE.

19. A TCE original tratou de objetos variados, contando com mais de 700 pecas, sendo por isso
apartada em quatro processos, de forma que, para ndo tumultuar a instru¢do e julgamento das
presentes contas, foram copiadas para o presente processo apenas as pegas originais pertinentes da
presente TCE.

20. Desta forma, e ainda em atengdo ao despacho do Relator, elabora-se, a partir da instrugdo
precedente (pegca 168), a presente instru¢do com o objetivo de referenciar as pegas copiadas para
os presentes autos, observando que ndo ha alteragdo das conclusdes e da proposta, ressaltando
que foi refeita a andlise da prescri¢do da pretensdo punitiva, haja vista o transcurso do tempo
ocorrido desde a ultima andlise.

21. Em face da multiplicidade de fatos e da complexidade do processo, inicialmente importa
transcrever, com ajustes no texto, os trechos da instru¢do original que examinou os inquinados
investimentos do Serpros relacionados ao Grupo BFG, com vistas a compreensdo das
irregularidades tratadas nas presentes contas apartadas da TCE original (pega 174, p. 16-21):

87. No total, o Serpros concretizou trés alocacoes em ativos do segmento alimenticio do grupo
BFG. A época do primeiro investimento, em 2012, o BFG era controlado pela BPE (Brasil
Private Equity Group S/4) controladora das holding do grupo. A rede de restaurantes Porcdo
(PLP) respondia por 80% do faturamento do grupo, ao passo que outras nove empresas
correspondiam aos 20% restantes. A seguir se encontra a estrutura do grupo ao final de 2011:

Estrutura Societaria BPE
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Figura 22: Quadro Societario Resumido do Grupo BPE em 29/11/2011
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Fonte: Avalia¢do Econémico-Financeira da Brasil Foodservice Group S/A (peg¢a 310, p. 50)

88. Ndo obstante, a ‘Avaliagdo Economico-Financeira da Brasil Foodservice Group S/A’° se
baseou apenas no grupo Porcdo, utilizando demonstragoes financeiras incompletas e ndo
auditadas e premissas decorrentes de informagoes gerenciais fornecidas pelo Grupo BFG sem
nenhum tipo de validagao.

89. As alocagoes de investimentos do Serpros no grupo se deram da seguinte maneira:

1. Aquisicdo de cotas do FIP NSG VA (22/5/2012). O principal ativo do FIP eram
debéntures conversiveis em agdes de emissdo da BFG. Foram adquiridas 41.879.729,8 cotas
pelo valor de R$ 50 milhdes;

1l. Aquisi¢do de debéntures simples da BFG (5/12/2012). Por intermédio do FIM Credit CP,
foram adquiridas 4.916 debéntures no valor de R$ 50 milhoes. Via FIM Aconcagua CP,
foram adquiridas 2.458 debéntures por R$ 25 milhoes;

III. Reestruturagdo do investimento em cotas do FIP NSG VA (19/6/2013). Permuta de cotas
do FIP NSG por cotas do FIM FPI1, com aporte de novos recursos no valor de R$ 20
milhées no FIM FPI.

90. Os gestores do Serpros efetuaram as aplicagoes sem a observdncia dos principios da
seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez e transparéncia, bem como ndo exerceram suas
atividades com diligéncia, prudéncia, deixando de adotar praticas capazes de garantir o
cumprimento do seu dever fiduciario, como se demonstrard.

91. Com relagdo a aquisi¢do de cotas do FIP NSG, a andlise deve ser efetuada com base nos
ativos subjacentes. Considerando ainda que a quase totalidade dos recursos do Fundo estavam
alocados em debéntures conversiveis em acoes da 1° emissdo, 2 série da BFG, este grupo,
como destinatario dos recursos, deve constituir a base da analise.

92. Dentre os documentos relevantes de andlise, encontram-se: a ‘Avaliacdo Econdémico-
Financeira da Brasil Foodservice Group S/A’° (peca 310, p. 3-67), realizada pela NSG Capital;
a ‘Andlise do retorno estimado para o investimento em Debéntures conversiveis da Brasil
Foodservice Group S.A.” (peca 310, p. 211-221), também emitida pela NSG Capital; as
demonstragoes financeiras PLP 2010/2011 (pe¢a 310, p. 225-278); a ‘Andlise Basica FIP NSG
Varejo e Alimentagdo’ (peca 308, p. 169), realizada pelo Serpros, o ‘Método de Avaliagao FIP
BFG’ (peca 308, p. 167), realizada pelo Serpros; a CI DIMO 08/2012, de 14/5/2012 (pega 308,
p. 157); a Nota Técnica 006 DRI/DIVI, de 15/5/2012 (pe¢a 308, p. 161-163); a CI ASJU
5272012, de 17/5/2012 (peca 308, p. 307-311); a Ata CAP 8/2012, de 17/5/2012 (pe¢a 308, p.
291-303), e o Boletim de Subscri¢do FIP NSG VA, de 22/5/2012 (pe¢a 308, p. 329-333).

93. As Politicas de Investimentos do Serpros estabeleciam que o risco de crédito dos
investimentos devia ser avaliado, com base em estudos proprios ou de terceiros, enquadrando
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cada ativo em baixo risco ou médio/alto risco. A DIAL emitiu os relatorios ‘Analise Basica FIP
NSG Varejo e Alimentagdo’ (peca 308, p. 169) e ‘Método de Avaliacao FIP BFG’ (pega 308, p.
167), concluindo favoravelmente ao prosseguimento da andlise no Serpros.

94. A Nota Técnica 12/2012-DRI/DIAL (NT 12/2012) (pe¢a 308, p. 173-193) consolidou os
exames realizados pelo Serpros e foi tomada como principal subsidio para decisdo na 8¢
Reunido Ordindria do CAP, onde a aquisi¢do de cotas do FIP NSG foi aprovada por
unanimidade. A NT 12/2012 apresenta analise meramente descritiva, ndo se aprofundando nas
caracteristicas técnicas, em questoes de governanga, transparéncia ou da qualidade do ativo ja
presente na carteira. Por exemplo, ndo foi avaliado o risco de o Serpros ndo ter poder de
influéncia nas decisoes do FIP por possuir participagdo de apenas 17%.

95. Em desrespeito ao Regulamento do FIP NSG (Art. 5°, Paragrafo Primeiro) (peca 308, p.
341), o gestor no FIP adquiriu as debéntures BFG sem andlise de rating, o que ndo foi
detectado pelo Serpros quando de sua andlise. Além disso, o Serpros ndo adentrou nas questoes
de reestruturagdo societaria e situa¢do econdmica da emissora, tratou apenas de aspectos
técnicos. As debéntures na carteira do FIP haviam sido emitidas em 29/6/2011, com prazo de
72 meses.

96. Em 1/11/2011, a Escritura da 1 Emissdo de Debéntures BFG foi alterada por termo de
aditamento (pega 310, p. 383-413). Chamam a ateng¢do duas clausulas desse aditamento. A
Clausula 1V, subitem 4.7.1 estabelece as garantias das debéntures, que seriam a alienagdo
fiduciaria de a¢des da BFG, da BFM (mesmo grupo econémico) e de outras empresas,
destacando que os instrumentos de constitui¢do dessas garantias deveriam estar averbados e
registrados em trinta dias. A Clausula VII, subitem 7.2, alineas ‘a’ e ‘b’, por sua vez, determina
a realizagdo de due diligence contadbil, fiscal, trabalhista e legal dos exercicios 2008 a 2011, a
serem concluidas até 30/5/2012.

97. O Serpros ndo examinou ou verificou a validade das garantias. Quanto as andlises de due
diligence requisitadas, o Serpros se limitou a afirmar que a auditoria e due diligence em
andamento aumentavam a seguranga do investimento. Ora, para poder embasar a tomada de
decisdo, é essencial o conhecimento das conclusdes desses procedimentos e ndo apenas se
contentar em saber que estdo sendo feitas. Em verdade, o Serpros nem procurou saber como
estava o andamento de tais trabalhos.

98. Com relagdo a estratégia do grupo BFG, mais uma vez pode se afirmar que o Serpros ndo
efetuou verdadeira andlise diligente. A NT 12/2012 se limitou a reproduzir a estudo feito pela
NSG Capital, gestora do FIP NSG, sem realizar qualquer avaliagdo ou emitir qualquer juizo de
valor. Ndo foram analisados Planos de Negocio, Plano de Expansdo, estudos de novos
mercados, dentre outros.

99. O Plano de Expansdo apresenta premissas bastantes otimistas, ndo questionadas pelo
Serpros. A titulo de exemplo, o grupo Porcdo, em 35 anos de historia, possuia 7 restaurantes,
mas o plano era abrir 9 novas lojas em 2012 (+120%) e 17 nos trés anos seguintes (+350% nos
quatro anos). Tenha-se em mente que o numero de restaurantes influencia diretamente na
previsdo de receita, um dos principais drivers do valuation de uma companhia, demandando
prudéncia e diligéncia nas andlises. Expectativas irreais podem, portanto, super avaliar o
ativo. A seguir, encontram-se os expressivos crescimentos de receita projetados, superiores a
70% nos dois primeiros anos:

Projecdo de receita BFG
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Tabela 5 - Projeciio de Receita Liquida
Liquida

Tuu=o4 . Projecao de Receita

A A e E E i e 1. e 'L
Reccita Liquida {RS mil} 200,949 3I58.363 584715 66J.006 781346 B7L186 Qr1.355
Cresdmento a/a 72,6% 78,1% 41,5% 29.6% 17 1% 11.5% 11.5%
# total de unidades 16 23 ¥ Exd 3 3 &
Crascimentc afa 128,6% 43,8% 261% 13.8% 0.0% 0,0% o0%
5 urufacas povas ] 7 & 4 o 0 0

Fonle Andise NSG Capital

Fonte: NSG Capital (pega 310, p. 57)

100. O Serpros ndo avaliou a veracidade ou plausibilidade dessas premissas. As informagoes
previam a abertura de 9 lojas até o final de 2012, em até seis meses da andlise do Serpros,
sendo que até aquele momento apenas 40% do montante necessario havia sido investido, sem
questionamento por parte do Serpros.

101. Da mesma maneira, ndo foi avaliado o risco de subscri¢do parcial as debéntures, ou seja,
de o BFG ndo conseguir angariar todos os recursos que pretendia. Em se materializando esse
risco, o empreendimento e agressiva expansdo estariam prejudicados, afetando o valor da
empresa. O risco acabou se concretizando, pois apenas 66% do total ofertado foi efetivamente
subscrito.

102. Prosseguindo, a premissa de margem EBITDA, essencial para o valuation, foi retirada de
demonstracoes incompletas e ndo auditadas de 2011 do Porcdo. O Serpros ndo validou esses
dados ou ofereceu qualquer tipo de critica. A margem EBITDA utilizada no modelo (16,7%)
(peca 310, p. 55) acabou por divergir expressivamente daquela que se depreende a partir das
demonstracoes auditadas (13,6%) (peca 310, p. 231 e 233).

103. Ndo obstante, na NT 12/2012 (peca 308, p. 189), o Serpros afirma que ‘as premissas
foram consideradas adequadas e em alguns casos conservadoras’, se referindo ao documento
de Avaliagdo Econémico-financeira BFG emitido pela NSG. Contudo, ndo had indicacdo de
metodologia ou de procedimentos utilizados para a validagdo.

104. Partindo para a aquisicdo das Debéntures BFG por meio de fundos exclusivos
(Aconcagua e Credit), destaque-se inicialmente que as debéntures possuiam prazo de 96 meses,
com caréncia de 24 meses e pagamento do principal e juros em 72 parcelas (IPCA+ 8% a.a.).

105. Observa-se que ndo foi avaliado o risco de concentragdo, uma vez que o Serpros estava
pela segunda vez (apos as cotas do FIP NSG) realizando investimentos no mesmo grupo
economico. Aléem disso, os recursos seriam destinados, em grande parte a IFC (International
Food Company), frigorifico do grupo. Contudo, as andlises de investimento ndo alcangavam a
IFC.

106. Os documentos que embasaram a andalise foram: NT DIAL 26/2012 (pe¢a 309, p. 235-
257); Ata CAP 19/2012; NT DIVI 23/2012 (peca 309, p. 205-211); NT DIME 12/2012 (peca
309, p. 215-227); CI DIMO 25/2012 (pe¢a 309, p. 231),; Parecer ASJU 15/2012 (peca 309, p.
267-283); Relatorio de Rating DEB BFG (peg¢a 310, p. 443-453); Escritura 3 Emissdo
Debéntures BFG (peca 309, p. 315-375); Demonstragoes Financeiras DF PLP 2010-2011
(pega 310, p. 225-278); dentre outros.

107. Em andlise preliminar, a DIAL emitiu o ‘Método de Avaliagdo Debéntures BFG’ (peca
309, p. 261-263), atribuindo nota conceito a proposta de investimento e emitindo parecer
favoravel a continuidade da andlise. No Parecer ASJU 15/2012 (pega 309, p. 267-283), a drea
Juridica consigna a impossibilidade de estimar o prazo para finalizagdo do registro da
alienagdo fiduciaria dos imoveis dados em garantia, pois possuiam gravames.

108. Considerando que os imoveis devem estar livres e desembaracados para constituir
garantia, o fato é que naquele momento a garantia consistia basicamente das cotas de fundo a
ser indicado. Logo, ndo havia como avaliar o real valor das garantias, o que ndo foi levado em
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conta pelo Serpros, que ndo efetuou quaisquer andlises sobre a efetividade, qualidade e valor
dessas garantias.

109. A Nota Técnica 26/2012-DRI/DIAL (NT 26/2012) (pe¢a 309, p. 235-257) consolidou os
exames realizados pelo Serpros e foi tomada como principal subsidio para decisdo na 19¢
Reunido Extraordinaria do CAP de 2012 (pegca 309, p. 287-289), onde a aquisi¢cdo das
debéntures BF'G foi aprovada por unanimidade.

110. Partindo para a andlise da NT 26/2012 (pe¢a 309, p. 235-257), o Serpros descreve o
grupo BFG, apresentando sua estrutura organizacional e numeros financeiros e operacionais.
Contudo, a EFPC ndo evidencia as diligéncias eventualmente realizadas para validagdo das
informagdes sobre as novas lojas inauguradas e a inaugurar, ndo tendo realizado qualquer
andlise, seja qualitativa ou quantitativa sobre as informagoes descritas.

111. Considerando ainda que este era o segundo investimento do Serpros no grupo BFG, era de
se esperar que o Serpros, no minimo, questionasse o ndo atingimento de algumas premissas,
como a abertura de novos restaurantes, mas o Serpros aceitou as premissas sem contesta¢do.

112. Novamente, ndo foi avaliado o risco de subscri¢do parcial, que poderia comprometer os
objetivos do projeto. De fato, a subscricdo efetiva alcancou somente 58% do montante
pretendido. Deve-se destacar ainda que grande parcela da subscrigdo se deu mediante a
entrega de debéntures da 1° emissdo, 1° série, o que na pratica significava a ndo entrada de
recursos novos na companhia. Como resultado, o BFG ndo conseguiu implantar o IFC na
maneira desejada e, ao final de 2013, precisou arrendar parte das instalagoes.

113. Mais uma vez, o Serpros ndo questiona, valida ou analisa as premissas de crescimento
apresentadas na estratégia do BFG. Nessa ocasido, o plano de expansdo se mostrava ainda
mais audacioso, com previsdo de abertura de 65 lojas num prazo de dois anos. Relembre-se que
nem o plano anterior, de abertura de 9 lojas em 2012 estava sendo cumprido, o que era de
conhecimento do Serpros.

114. Com relagdo a IFC, o Serpros igualmente aceita informagoes, premissas e estimativas sem
realizar qualquer tipo de valida¢do, andlise ou questionamento. Ndo foram avaliados a
auséncia de expertise da BFG no ramo frigorifico, a baixa sinergia do Porcdo com a IFC (12%
da produgdo iria para os restaurantes do grupo apenas) e nem o valor de investimento
necessario para que o empreendimento fosse bem sucedido.

115. O Serpros ndo apresentou evidéncias de validag¢do das hipoteses e premissas do modelo de
fluxo de caixa do BFG e da IFC. As premissas de Margem Bruta e Margem EBITDA foram
extraidas de demonstragoes financeiras incompletas e ndo auditadas, mais uma vez. Na época
da andlise do Serpros, as demonstragdes referentes ao periodo 2010/2011, completas e
auditadas, ja se encontravam disponiveis, mas ndo foram utilizadas pelo Serpros.

116. Partindo para a andlise da ultima opera¢do com o Grupo BFG, a reestruturagdo das cotas
do FIP NSG com subsequente aporte de R$ 20 milhdes em cotas do FIM FPI1, nota-se como
principais documentos que embasaram a andlise: NT 10/2013 DRI/DIAL (pe¢a 309, p. 634-
648), NT 1072013 DRI/DIVI (pe¢a 309, p. 694-698), Parecer ASJU 10/2013 (peca 309, p. 702-
708), Ata CAP 8/2013 (pe¢a 307, p. 451-459), Ata CAP 12/2013 (pega 307, p. 483-489), dentre

outros.

117. O administrador dos fundos propos ao Serpros concentrar os investimentos dos FIP NSG e
FII RSBI em um unico fundo, o FIM FPI. Assim, a DIAL efetuou estudos e atribuiu nota
conceito a proposta, com parecer favordvel ao prosseguimento da andlise.

118. A Nota Técnica 10/2013-DRI/DIAL (NT 10/2013) (peca 309, p. 634-648) consolidou os
exames realizados pelo Serpros e foi tomada como principal subsidio para decisdo na 8¢
Reunido Ordinaria do CAP de 2013, onde a operagdo de realocagdo dos ativos BFG e aporte

adicional de R$ 20 milhées foi aprovada por unanimidade. O Serpros possuia participag¢do de
16% no FIP NSG e passaria a ter 17,7% do FIM FP1.
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119. Destaque-se que o Serpros ndo apresentou a Previc os documentos da proposta do
administrador e acordos com os termos desta proposta. No mesmo sentido, ndo foram
apresentados estudos que comprovassem a necessidade e avaliagdo do montante de recursos
noVos.

120. Tendo em vista que o ativo alvo do FIM FPI era o FIP NSG, o qual possuia em sua
carteira somente debéntures BFG, a andlise da operagdo se centrou no BFG. O Serpros tomou
como base a andlise realizada anteriormente (NT 12/2012), de modo que as observagoes dos
itens 94 a 103 desta Instrucdo se aplicam novamente.

121. Chama a ateng¢do o fato de o Serpros ndo ter realizado nenhum tipo de atualiza¢do em sua
andlise. Desde a primeira andlise, ocorreram fatos relevantes que impactaram no valor do
grupo BFG, como o atraso no cronograma de implantagdo de novas lojas, a subscrigdo parcial
de debéntures e a aquisicdao da IFC, para citar alguns. Ignorar todos esses aspectos demonstra
a falta de diligéncia com a qual o Serpros agiu. (com ajustes no texto)

22. Ainda visando facilitar a compreensdo processual, transcreve-se abaixo a andlise das
alegacoes de defesa dos responsaveis procedida na instrugdo precedente (pega 158, p. 10-38):

Responsaveis: Luiz Roberto Doce Santos, Silvio Michelutti de Aguiar e André Luis Azevedo
Guedes

Alegacgoes de defesa apresentadas em conjunto (peca 178):

22. Em preliminar, os responsaveis sustentam que o TCU ndo tem competéncia para fiscalizar
diretamente entidades fechadas de previdéncia complementar, alegando que essas entidades
ndo administram recursos publicos e que o legislador teria criado a Previc para este fim.

23. Neste sentido, citando que esta em tramite no STF a Argui¢do de Descumprimento de
Preceito Fundamental (ADPF) n. 817 que estd apreciando esta questdo, requerem a Suspensao
do presente feito até o julgamento dessa Arguigdo.

24. Ainda em preliminar, alegam violagdo a ampla defesa dos responsaveis e a ocorréncia de
prescri¢do punitiva e ressarcitoria, considerando que a citagdo foi realizada mais de oito anos
apos os questionados investimentos, bem como observam que ndo hd que se falar em
imprescritibilidade, conforme entendimento do STF no julgamento do RE 852475, em que se
fixou o Tema 897.

25. No mérito, inicialmente tecem observacbes e noticias acerca da intervengdo federal
iniciada em 2015 no Serpros, decretada pela Previc, alegando que a Comissdo de Inquérito que
sucedeu o referido regime ao qual se submeteu o Serpros teria sido contaminada por vicios e
nulidades, ndo tendo observado os pressupostos bdsicos do devido processo legal, ignorando a
boa-fé dos acusados e decretando de maneira autoritaria a suposta ma-gestdo dos mesmos
como causa da intervengdo.

26. Aduzem que a tomada de contas especial esta embasada em processo administrativo da
Previc que foi construido mediante vicios e nulidades, que inclusive teria sido objeto de agdo
anulatoria em tramite na justi¢a federal, apontando como vicios a auséncia de individualizag¢do
das condutas dos defendentes e a violagdo aos principios do devido processo legal, da ampla
defesa e do contraditorio.

27. Outrossim, alegam a inexisténcia de ato ilicito, entendendo que os atos praticados pelos
responsaveis estariam eivados de boa-fé e que restaria ausente a gestdo temerdria dos
administradores do fundo de pensdo.

28. Para sustentar esta tese, observam que o Conselho Monetario Nacional (CMN), a partir de
2010, autorizou os fundos de pensdo a diversificarem os investimentos, permitindo a aplicag¢do
em ativos com maior risco, mas que garantam a oportunidade de uma maior rentabilidade.
Porém, observam que os investimentos podem sofrer varia¢do de acordo com o mercado e,
desta forma, ndo se pode exigir dos gestores obrigagdo de resultado, mas de meio, de envidar
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todos os esfor¢os, empreender todos seus conhecimentos, demonstrar transparéncia e agir de
forma diligente para alocar recursos, a partir de andlises técnicas feitas por especialistas.

29. Assim, alegam que neste caso ndo hda como impor responsabilidade subjetiva, pontuando
que suas deliberagoes sobre o investimento foram tomadas com base em decisoes do Comité de
Aplicacdo (CAP), que tinham competéncia exclusiva para decidir sobre aquisi¢do de ativos,
mediante um vasto procedimento de andlise e estudo realizado pelas dreas técnicas sobre os
riscos de liquidez, juridicos e regulatorios, previamente cumprido de forma imperiosa. E, para
que as decisoes de investimento fossem tomadas no CAP, diversas informagdes eram
disponibilizadas por dreas especializadas.

30. Portando, sustentam que permanece higida a conduta dos responsdveis, que tinham se
pautado estritamente ao cumprimento de suas atribuicées, nos limites das prerrogativas a eles
conferidas, e em manifesta observancia ao: (i) dever de diligéncia; (ii) cumprimento das
finalidades da sociedade; (iii) dever de lealdade; (iv) de evitar situacoes de conflito de
interesses e ao (v) de informar.

31. Ainda pondera que esta Corte de Contas parte da equivocada premissa de que o Comité de
Aplicagdo possuiria um nucleo consultivo e um nucleo decisorio, considerando que todos
aqueles que compunham e integravam o CAP possuiam poder decisorio, sendo descabida,
portanto, a diferenciagdo.

32. Destaca que, para a aquisi¢do de um ativo pelo Serpros é realizado um macroprocesso
envolvendo mais de 40 intervenientes. Que todos os investimentos jd vinham aprovados pelo
Comité de Investimentos — coordenado pelo DRI (Diretor de Investimento) — por meio da
expedicdo de Nota Técnica Conjunta.

33. Que o Diretor de Investimentos era o responsavel técnico (AETQ) com expertise necessaria
para andlise das questoes especificas concernentes a cada um dos investimentos.

34. Outrossim, pontua que ndo ha como conceber o cabimento das acusacbes de ma-gestdo, se
os Fundos de Pensdo, como é o caso do Serpros, sdo obrigados a enviar a Previc os seguintes
demonstrativos para que a Autarquia faga o monitoramento dos dados atuariais e dos
investimentos realizados no dmbito de cada plano de beneficios: (i) Balancete Contadbil,
mensalmente, (ii) Demonstrativo de Investimentos, mensalmente, (iii) Demonstrativo Atuarial —
DA, anualmente, e (iv) Demonstragoes Contabeis — Balang¢o Patrimonial, anualmente.

35. Que foram realizadas diversas auditorias na entidade entre 2012 e 2015, que concluiram
pela conformidade dos investimentos.

36. No intuito de corroborar com a tese de boa-fé que teria contemplado os atos dos
responsaveis, informam que, ainda durante a atuagdo deles no Serpros, foi instituida a geréncia
de riscos e governancga dos investimentos, bem como implantada uma politica de gestao de
riscos corporativos, a qual foi aprovada pelo Conselho de Administragdo da entidade.

37. Entendem que a aprovagdo das contas do fundo de pensdo pelos orgdaos regulamentadores
comprova a auséncia de ilicitude.

38. Por fim, observa que a responsabilidade deles deve ser analisada sob a otica do business
Jjudgement rule, segundo a qual a responsabiliza¢do pessoal dos administradores pode ser
afastada, ainda que a decisdo negocial tiver causado prejuizos, se atendidos pressupostos
objetivos e de ordem subjetiva.

39. Diante do exposto, os responsdveis requerem.
a) que seja reconhecida a incompeténcia do TCU para fiscalizar o Serpros;

b) acaso nao atendida, que se suspenda o presente processo até o julgamento final da ADPF
n. 817 em tramite no STF;

¢) ultrapassadas estas questoes, que seja reconhecida a prescri¢do quinquenal;
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d) no mérito, que sejam acolhidas as alegacoes de defesa para afastar qualquer
responsabilidade deles na presente tomada de contas especial.

Andlise:
40. As preliminares arguidas pelos responsaveis ndo se sustentam.

41. A competéncia desta Corte de Contas na fiscalizacdo de entidades fechadas de previdéncia
complementar ¢ inconteste no dmbito desta Casa, tendo sido confirmada definitivamente em
sede de consulta promovida pela Previc, por meio do Acorddo 3.133/2012-TCU-Plenario
(Relator: Augusto Nardes). O TCU vem reiteradamente reafirmando este entendimento, como
se verifica na manifestagdo abaixo transcrita do Acorddao 1.616/2021-TCU—-Plenario (Relator:
Bruno Dantas), in verbis:

19. Devido ao exposto, julga-se conveniente que esta Corte de Contas reafirme sua
competéncia fiscalizatoria frente a Entidade de modo a que tais questionamentos sejam
definitivamente superados, contribuindo para o melhor andamento dos trabalhos futuros
desta Unidade Técnica. Registre-se que ndo cabe a Funpresp-Exe definir a competéncia
desta Corte de Contas.

20. Quanto ao meérito da questdo, ¢ inconteste a competéncia desta Corte de Contas na
fiscalizagdo das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar de patrocinio publico
federal. Nesse sentido, este Tribunal ja se pronunciou definitivamente por meio do Acordao
3.133/2012-TCU-Plenario (Relator: Augusto Nardes), em sede de consulta promovida pela
Previc.

21. Conforme a decisdo exarada por esta Corte de Contas, os recursos integrantes das
contas individuais dos participantes das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar
(EFPC), quer oriundos do patrocinio de orgdos publicos ou de entidade de natureza juridica
de direito privado, quer das contribui¢oes individuais dos participantes, enquanto
administrados pelas EFPC, sdo considerados de cardter publico.

22. Ademais, a competéncia constitucional do TCU para fiscalizar a aplicagdo de recursos
pelas EFPC, direta ou indiretamente, ndo ilide nem se sobrepée a outros controles
previstos no ordenamento juridico, como o realizado pelos entes patrocinadores, pela
Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (Previc) e por outros orgaos a
quem lei ou Constitui¢do Federal atribui competéncia.

23. O Tribunal verificard o cumprimento dos dispositivos da Constitui¢do Federal, das Leis
Complementares 108/2001 e 109/2001, bem como as regulagoes expedidas pelo Conselho
Nacional de Previdéncia Complementar, pelo Conselho Monetario Nacional entre outras
leis e normas infralegais, mediante a utilizacdo dos procedimentos previstos em sua lei
orgdnica, em seu regimento interno, em suas resolucoes administrativas, instrucoes e
decisoes normativas, a exemplo de tomadas de contas especiais, inspegoes, auditorias.

24. Para melhor esclarecer a decisdo exarada por este Tribunal, é interessante analisar o
Relatorio e o Voto que embasaram o referido Acorddo. De fato, nem a superveniéncia de
normas infraconstitucionais/infralegais, ainda que primarias, teriam o conddo de afastar a
competéncia do TCU, que é constitucional (grifo nosso):

‘Relatorio:

Essa andlise vai ao encontro do posicionamento do Supremo Tribunal Federal, exarado
no MS 25.181-6/DF, de que os recursos transmitidos por empresas estatais na condigcdo
de patrocinadores sdo, em esséncia, de indole publica, o que ratifica a existéncia de
jurisdi¢do do TCU nesses casos.

()

mas ndo pode o TCU se negar a exercer sua competéncia constitucional de zelar pelo
bem publico (art. 71 da Constituicdo Federal), de forma que a fiscalizacdo do controle
externo complementa a realizada pelo Poder Executivo (Previc, Banco Central do
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Brasil, Comissao de Valores Mobiliarios, CNPC, Secretaria da Receita Federal e
Controladoria-Geral da Unido).

()

42. Logo, quanto a apurac¢do de infragoes, o TCU deve fiscalizar as EFPC com base na
legislacio especial a elas imposta (LC 109/2001 e Decreto 4.942/2003), e em outras
normas aplicdaveis aos demais casos, e também nos principios gerais da Administracdo
Publica e demais principios constitucionais e, na hipotese de ser necessaria a aplicagdo de
penas por parte deste Tribunal aos responsaveis pela gestdo de EFPC, essas serdo as
tipificadas na Lei Orgdnica c/c o Regimento Interno do TCU.

Voto:

Com efeito, a superveniéncia de normas infraconstitucionais ou infralegais, ainda que
primadrias na regulamentacdo e fiscalizacio de determinadas atividades no interesse do
Estado, como é o caso da Previdéncia Complementar, a cargo da Previc e de outros orgdos
federais, a exemplo do CNPC, Conselho Monetario Nacional (CMN), Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM), ndo tém o condao de afastar as competéncias deste Tribunal.

25. No mesmo sentido, em decisd@o no ambito do Supremo Tribunal Federal (STF), o Min.
Roberto Barroso (MS 34.738, DF), estatuiu que o TCU possui competéncia para a
fiscalizacdo do dinheiro empregado pelas entidades fechadas de previdéncia
complementar. Ratificou ainda que a competéncia da Superintendéncia Nacional de
Previdéncia Complementar (Previc) ndo afasta a competéncia do TCU para fiscalizar a
aplicagdo de recursos pelas entidades fechadas de previdéncia complementar, direta ou
indiretamente.’

42. Dessa forma, vislumbra-se a competéncia constitucional desta Corte de Contas para
fiscalizar as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar que possuem patrocinio estatal
federal, dentre as quais se inclui o Serpros.

43. Frise-se que, pelo principio da independéncia das instancias, a existéncia da citada ADPF
n. 817 em tramite no STF, que estd apreciando esta questdo, ndo obsta o exercicio do controle
externo, de forma que ndo se deve acolher o pedido para suspender o presente feito até o
Jjulgamento definitivo do STF.

44. Tampouco procede a alegagdo de prejuizo amplo a defesa decorrente de citagdo realizada
cerca de oito anos apos as irregularidades. Com efeito, esta Corte tem admitido o prejuizo ao
contraditorio e a ampla defesa em processos em que ha o transcurso de mais de dez anos entre
o fato gerador e as citagoes. Neste sentido, citam-se os Acorddos: 10.385/2011-TCU-Primeira
Cdamara (Rel. Min. José Mucio Monteiro); 2.511/2015-TCU-Plenario (Rel. Min. Augusto
Sherman); 1.930/2015-TCU-Plenario (Rel. Min. Walton Alencar); 1.077/2012-TCU-Primeira
Cdmara (Rel. Min. Weder de Oliveira); 938/2012-TCU-Segunda Camara (Rel. Min. Raimundo
Carreiro).

45. Ademais, ndo se presume o prejuizo a defesa com o simples decurso de prazo, precisando
restar comprovado que ha obstaculos intransponiveis ao exercicio do direito de defesa,
competindo as partes aduzir os elementos objetivos que demonstrem o real prejuizo para suas
defesas.

46. Tampouco procede a alegag¢do de ocorréncia de prescrigdo das pretensoes ressarcitorias e
punitivas, conforme andlise em topico acima (itens 12 a 18 desta instrugdo). Cabe observar que
o TCU editou a Resolugdo TCU 344/2022, mediante a qual o TCU regulamentou o tema, a luz
do disposto na Lei 9.873/1999, estabelecendo a prescrig¢do quinquenal das pretensdes punitiva
e de ressarcimento nos processos de controle externo, conforme o art. 2° da referida norma.

47. No mérito, também ndo se aproveitam as alegacoes carreadas pelos responsdveis.

48. De inicio, cumpre notar que o TCU, ao executar atividades de controle externo, ndo esta
sujeito a outras instdncias, de forma que alegados vicios e falhas eventualmente ocorridos em
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comissdo de inquérito e em processo no ambito da Previc ndo teriam nenhum reflexo nas
presentes contas. Frise se que o presente processo ndo se fundamenta em processo
administrativo da Previc, mas no Acorddao 1870/2020-TCU-Plendrio, que determinou sua
autuagdo com base nas conclusoes da representagdo (TC 027.190/2017 0), formulada para
apurar as irregularidades em questdo.

49. Ademais, ndo se esta questionando a possibilidade de aplicagdo dos recursos do Serpros em
ativos com maior risco, que garantissem a oportunidade de uma maior rentabilidade, se
realizada regularmente, nem se esta exigindo obrigacdo de resultado pelos investimentos
realizados.

50. O que ensejou a responsabilizacdo dos diretores do Serpros foi justamente a constatada
auséncia de conduta diligente no sentido de tomar decisées negociais que sejam devidamente
informadas, refletidas e desinteressadas, obriga¢do de meio que balizou a aferi¢cdo das
condutas dos responsadveis, critérios estes consubstanciados na chamada business judgement
rule, regra reconhecida pelos proprios responsaveis.

51. Estes critérios, a seguir detalhados, sdo pacificamente aplicados por esta Corte e sdo
adequadas para balizar a andlise das condutas dos dirigentes do Serpros.

52. A jurisprudéncia desta Corte de Contas, assentada nos documentos que subsidiam o
Acordao 1839/2018-Plendrio, solidifica o entendimento de que o administrador da companhia
deve ter o cuidado e diligéncia que todo homem ativo e probo costuma empregar na
administra¢do dos seus proprios negocios. ldenticamente, a luz do direito corporativo, consta
do art. 158 da Lei das S.A:

Art. 158. O administrador ndo é pessoalmente responsavel pelas obrigacdes que contrair em
nome da sociedade e em virtude de ato regular de gestdo,; responde, poréem, civilmente,
pelos prejuizos que causar, quando proceder:

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

§ 1° O administrador ndo é responsavel 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 prdtica. Exime-se de responsabilidade o administrador
dissidente que faca consignar sua divergéncia em ata de reunido do 6rgdo de administragdo
ou, ndo sendo possivel, dela dé ciéncia imediata e por escrito ao orgdo da administra¢do, no
conselho fiscal, se em funcionamento, ou a assembleia-geral.

§ 2° Os administradores sdo solidariamente responsaveis 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.

53. O art. 158, ja citado, aduz pressuposto importante para a apreciagdo da responsabilidade
de administradores: em principio ndo tendo agido contrariamente a lei ou ao estatuto, e, dentro
de suas atribui¢oes, ndo terem atuado com culpa ou dolo, ndo respondem civilmente por
prejuizos por eles causados. Em outras palavras, ndo sdo passiveis de responsabilizacdo por
prejuizos, caso estes tenham sido decorrentes de ato regular de gestio (Acorddo 2824/2015-
TCU-Plenario, de 4/11/2015. Relator: Ministro José Mucio Monteiro. Relatorio da Unidade
Técnica).

54. O dispositivo é a materializagdo do sobredito business judegment rule. Consoante a
motivagdo, em assunto semelhante, tratada no Acordao 2.824/2015-TCU-Plendrio, o principio
pode ser traduzido ‘como ‘regra de decisdo empresarial’, e consiste em determinado padrado de
atuagdo para o gestor, com pardmetros norteadores do comportamento do administrador, os
quais, se observados, isentam o gestor de responsabilidade por prejuizos eventualmente
causados. Mais ainda, a regra aplica-se como garantia de que as decisoes tomadas com lastro
nos deveres de diligéncia e lealdade ndo se sujeitem a revisdo por tribunais’.
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55. Consoante ensina Nelson Eizirik:

A finalidade da regra é oferecer um ‘porto seguro’ aos administradores, que devem ser
encorajados a correr os riscos inerentes a gestdo empresarial e ndo podem ficar
permanentemente sujeitos a terem suas decisoes revistas. Os administradores devem ter uma
razoavel margem de discricionariedade em sua atuagdo, podendo avaliar a conveniéncia e a
oportunidade de determinadas decisoes visando a maximizagdo dos lucros da companhia. A
reducdo da discricionariedade da administracdo pode inviabilizar a gestdo empresarial,
pelo excessivo ‘engessamento’ de suas atividades. (EIZIRIK, Nelson. A Lei das S.A.
Comentada, Sdo Paulo/Quartier Latin, 2011, v. II, p. 416-417)

56. Quer dizer que, ndo obstante um resultado de negocio ruinoso, atendido o dever de meio em
consondncia com o business judgment rule, o gestor ndo pode ser responsabilizado; e
tampouco a decisdo se expoe a revisdo judicial.

57. Em verdade, consoante o art. 153 da Lei 6.404/1976, ‘o administrador da companhia deve
empregar, no exercicio de suas fungoes, o cuidado e diligéncia que todo homem ativo e probo
costuma empregar na administracdo dos seus proprios negocios’, e ha que se considerar que a
gestdo dos riscos de um projeto da envergadura, em razodvel presun¢do, atrai proporcional
zelo e diligéncia na motivagdo da esfera decisoria.

58. Como se verificou na andlise da instrugdo precedente, transcrita acima no item 11 desta
instrug¢do, no processo decisorio analisado faltou o cuidado e diligéncia que os agentes do
Serpros deveriam empregar ao cuidar dos negocios do Fundo de Pensdo, destacando-se a
auséncia de uma verdadeira andlise, avaliagdo e juizo de valor acerca do negocio, limitando-se
a reproduzir estudo feito pela NSG Capital, gestora do FIP NSG, como verificado na NT
12/2012, que consolidou os exames realizados pelo Serpros e foi tomada como principal
subsidio para decisdo na 8 Reunido Ordinaria do CAP, onde a aquisi¢do de cotas do FIP NSG
foi aprovada por unanimidade. Como se verificou, a NT 12/2012 apresenta andlise meramente
descritiva, ndo se aprofundando nas caracteristicas técnicas, em questoes de governanga,
transparéncia ou da qualidade do ativo ja presente na carteira.

59. A apresentacdo formal de andlises realizadas pelas dreas técnicas do Serpros ndo vincula
os votos dos diretores na aprovagdo do investimento, que deveriam questionar a falta de
verdadeiras andlises aprofundadas sobre o negocio, premissas otimistas e riscos envolvidos,
dever de cuidado ndo observado que enseja a responsabilizacdo pelo ruinoso investimento,
motivo pelo qual ndo se acolhem as alegacoes de defesa apresentadas.

60. Porém, observa-se que aproveita ao Sr. Silvio Michelutti de Aguiar o fato trazido aos autos
pelo Sr. Fernando Buarque, a seguir detalhado, que demonstrou que, a época dos fatos, o
Diretor de Administracdo do Serpros, ao contrario dos outros diretores, ndo tem direito a voto
nas deliberagoes (peca 233, p. 32-33), conforme o Regimento Interno, de forma que para este
responsavel apenas subsiste o débito solidario de R$ 20.000.000,00 (valor em 19/6/2013),
decorrente de seu voto a época como Diretor de Seguridade da Entidade.

Responsavel: Fernando Buarque

Alegacgoes de defesa (peca 233):

61. O responsavel apresenta como argumentacdo central em sua defesa a alegagdo de que, a
época dos fatos, era Diretor de Administragdo do Serpros e, nessa condi¢do, ndo tinha direito
de voto nas reunioes do CAP em que se aprovavam os questionados investimentos, conforme o
Regimento Interno vigente, de forma que ndo poderia ser responsabilizado pelo débito,
considerando que ndo aprovou nem tinha poderes para deliberar sobre a aprovagdo dos
investimentos criticados.

62. Observa que isso restou reconhecido no julgamento da A¢do Declaratoria de Nulidade n.
0178185-32.2016.4.02.5101, cujo tramite se deu na Justica Federal, no ambito da 6° Turma
Especializada do Tribunal Regional Federal da 2° Regido (TRF-2), que, seguindo o parecer do
MPF, anulou a penalidade aplicada pela Previc a Fernando Buarque, pois reconheceu que o
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mesmo nunca teve direito a voto no Comité de Aplicagbes — CAP, consoante o Regimento
Interno do Serpros vigente a época.

63. Pondera que ja se operou o trdnsito em julgado do referido acérdao, entendendo que ndo
haveria duvidas da existéncia de coisa julgada material sobre a mesma matéria tratada nesta
TCE. Assim, entende que a exclusdo de Fernando Buarque destes autos ¢ medida que se impoe,
sob pena de violagdo ao art. 5° inciso XXXVI, da CRFB/1988.

64. Caso se entenda que ndo ha coisa julgada pela parte dispositiva do acorddo, alega que se
deve entender a auséncia de responsabilidade de Fernando Buarque como uma questdo
prejudicial que foi acobertada pela coisa julgada material, na forma do art. 503, § 1° do
CPC/15.

65. Aduz que ndo resta outra alternativa nesta TCE que ndo seja o reconhecimento da auséncia
de nexo de causalidade e responsabilidade de Fernando Buarque, pois ele ndo tinha direito de
voto.

66. Em que pese a seara administrativa ser independente da seara judicial, entende que a
decisdo do TCU esta sujeita a andlise do Poder Judicidrio, que seria competente para anular
decisoes do TCU.

67. Que, da mesma forma que ja anulou a penalidade imposta a Fernando Buarque, o TRF-2
também anularia eventual penalidade aplicada pelo TCU a Fernando Buarque pelos mesmos
fatos.

68. Observa que esse TCU ja reconhecera a necessidade de atengdo a decisdo judicial, citando
o TC 011.101/2003-6, em que houve decisdo judicial na esfera civel a afastar responsabilidade
com base em farta produgdo probatoria, e o TCU teria reconhecido a necessidade de atenc¢do a
decisdo judicial.

69. Que o TCU tem observado a coisa julgada em decisdo proferida na esfera penal que
absolve réu pela auséncia de autoria e materialidade, conforme o seguinte entendimento:

Direito Processual. Principio da independéncia das instancias. Decisdo judicial. Senten¢a
penal absolutoria. A absolvigdo penal afasta a responsabilidade administrativa do gestor
perante o TCU apenas quando declarar a inexisténcia do fato ou da autoria imputada. Se a
absolvigdo for por falta de provas ou auséncia de dolo, tal responsabilidade nao é excluida.

70. Alega que o citado julgado do TRF-2 também analisou a responsabilidade subjetiva de
Fernando Buarque e concluiu que ndo ha dolo nos atos praticados por Fernando Buarque.

71. Também alega que ja ocorreu a prescricdo quinquenal perante o TCU, considerando que o
prazo comegou a correr na prdtica do suposto ato, no caso de Fernando Buarque, no dia 13 de
Jjunho de 2013 (data da unica reunido do CAP que Fernando Buarque participou, sem direito a
voto), entendendo entdo que a prescri¢do teria ocorrido em 13 de junho de 2018.

72. Pondera que houve ma-fé do Serpros, alegando que teria ocultado do TCU a existéncia e o
transito em julgado da decisdo TRF-2.

73. Ainda entende que manter Fernando Buarque nesta TCE vai de encontro a eficiéncia e
celeridade, que seria desperdicar recursos publicos com a producdo de provas que ja teriam
sido produzidas. Que a desconsideragdo de tais provas pelo TCU ensejaria grave violagdo ao
principio da eficiéncia, e ainda iria de encontro ao principio da celeridade processual, que
também se aplica ao processo administrativo, conforme previsdo constitucional.

74. Alega ser necessaria intimagdo do Ministério Publico junto ao TCU para emitir seu proprio
parecer a respeito do citado parecer do Ministério Publico Federal.

75. Que as operagoes com ativos do Grupo BFG eram continuidade de operagoes ja aprovadas
em 2012, antes de Fernando Buarque ser Diretor de Administragdo, que a culpa é da gestdo
anterior.
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76. Ainda considera que as contas do Serpros foram aprovadas em 2013 pelo Conselho e pela
Previc.

77. Que ndo haveria uma individualizagdo das condutas praticadas, nem delimita¢do do
alegado dano sofrido pelo Serpros, que seria uma mera dedugdo de prejuizos que ndo seriam
estimaveis, considerando que o Serpros ainda possui as cotas do FIP ETB em sua carteira e
assim existiria probabilidade de esses investimentos renderem rendimentos.

78. Por outro lado, pondera que investimento significa risco, de forma que mesmo diante da
andlise técnica de profissionais experientes no mercado, os investimentos se tornaram
prejuizos, de forma que essa Tomada de Contas Especial precisaria delimitar o valor do dano
que era possivel ser previsto, do valor do dano ocasionado pelas influéncias do mercado.

79. Nao desconhece que o TCU admite, em determinadas hipoteses, a realizacdo de calculo de
dano ao erario por estimativa, mas alega que uma eventual condenagdo em dano ao erario com
base na atual situagdo de mercado ndao mereceria sequer ser cogitada

80. De igual modo, suscita que a jurisprudéncia do Superior Tribunal de Justica é firme no
sentido de que somente sdo indenizaveis danos certos e cabalmente comprovados

81. Face ao exposto, Fernando Buarque requer:

i. a exclusdo liminar de Fernando Buarque desta TCE em razdo da coisa julgada material
quanto a auséncia de responsabilidade de Fernando Buarque, fruto do acorddo do TRF-2;

ii. subsidiariamente, a exclusdo liminar de Fernando Buarque diante da coisa julgada sobre
a auséncia de responsabilidade de Fernando Buarque, ainda que entendida como questdo
prejudicial, formou coisa julgada material, na forma do art. 503, § 1°, do CPC/15;

iii. A intimag¢do do MPTCU para opinar sobre os efeitos da manifestacdo do MPF na a¢do
do TRF-2 e do acorddo do TRF-2 sobre essa TCE e sobre eventual poder coercitivo de uma
decisdo que contrarie a coisa julgada judicial;

iv. o reconhecimento da ocorréncia da prescrigio da pretensdo de ressarcimento, em
atendimento ao entendimento consolidado do Supremo Tribunal Federal,

v. ultrapassadas as preliminares, o acolhimento das presentes razdes de defesa, com a
consequente absolvi¢do de Fernando Buarque das acusagoes objeto dessa TCE;

vi. a produgdo de prova de todos os tipos admitidos em Direito, nomeadamente a produgdo
de prova pericial, bem como de prova testemunhal, bem como ainda a prova emprestada da
Ag¢do Declaratoria de Nulidade n° 0178185-32.2016.4.02.5101 e do processo administrativo
PREVIC n°44011.000251/2015-25.

Andlise:
82. As alegagies preliminares do responsavel nao merecem acolhida.

83. A prescri¢do quinquenal ndo ocorreu até o momento, conforme ja analisado acima nos
itens 12 a 18 desta instrucdo.

84. Jd a citada decisdo judicial prolatada na Ag¢do Declaratoria de Nulidade n. 0178185-
32.2016.4.02.5101, transitada em julgado, ndo vincula decisdo a ser tomada pelo TCU, em face
do principio da independéncia das instancias. A exceg¢do ocorre em decisdo proferida na esfera
penal que absolve réu pela auséncia de autoria e materialidade, conforme citado na defesa,
mas isso ndo se verifica no caso presente. Tampouco pode ser aproveitado no caso o citado TC
011.101/2003-6, em face de circunstancias concretas diversas.

85. Nem hd como acolher o pedido de intimag¢do do MPTCU especificamente para opinar sobre
os efeitos da manifestagdo do MPF na agdo do TRF-2 e do acordao do TRF-2 sobre essa TCE e
sobre eventual poder coercitivo de uma decisdo que contrarie a coisa julgada judicial, haja
vista a auséncia de previsdo legal para este fim especifico.
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86. No mérito, inicialmente cumpre observar que, ao contrario do alegado, houve a indicag¢do
das condutas irregulares cometidas pelos responsaveis solidarios ao correspondente débito,
como se verifica na citagdo, in verbis:

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 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 os investimentos no grupo BFG sem a devida
diligéncia e andlise de riscos, ter efetuado andlises deficientes e insuficientes acerca das
garantias da operagdo e estratégia do grupo BFG, adotar premissas e expectativas ndo
validadas nas projecoes financeiras, em desrespeito a Resolugdo CMN n° 3.792/2009, arts.
49 9% 12 e 30 e a Resolugdo CGPC n° 13/2004, arts. 1°, 4° e 12; e 2. NSG Capital Servicos
Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios 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 administracdo de seus
proprios negocios e ndo ter exercido suas atividades com boa fé, transparéncia, diligéncia e
lealdade em rela¢do ao fundo e aos cotistas e adquiriv Debéntures BFG sem andlise de
rating, em desrespeito ao Regulamento do FIP NSG (art. 5°), a Instrugdo CVM n° 409/2004,
art. 65-A.

87. Tampouco se acolhe a alegada falta de delimitagdo do dano. Conforme bem analisado na
instrug¢do precedente, no trecho abaixo transcrito (peca 174, p.44-45), a jurisprudéncia desta
Casa admite a quantificagdo do débito por estimativa, e no caso se verificou o dano sofrido
pela desvalorizagdo efetiva sofrida, nao por mera flutuagdo de mercado, sendo inverossimil
uma reversdo do prejuizo:

251. Quanto a quantificagdo do débito, primeiramente ¢é necessario explicitar a
Jurisprudéncia desta Corte de Contas no assunto. A seguir estdo expostos alguns Acorddos
que tratam da quantificagcdo do débito por estimativa (grifos nossos):

* Admite-se a apuragdo de débito por meio de estimativas confiaveis. (Acorddo
653/2012-TCU-Plenario, Relator: Augusto Nardes);

* A averiguagdo do débito far-se-a mediante estimativa, quando, por meios confiaveis, é
apurada quantia que seguramente ndo excederia o real valor devido. (Acorddo
1386/2010-TCU-Plenario, Relator: Augusto Nardes);

* Em primeiro lugar, a dificuldade de quantificagcdo do dano ndo inviabiliza seu calculo,
que pode ser feito por estimativa. As unicas restri¢oes, nesse caso, sao que os critérios
utilizados sejam tecnicamente razodveis e que o valor imputado seja seguramente
inferior ao possivel prejuizo, a fim de evitar o enriquecimento sem causa do erdrio e
lesdo indevida ao patriménio do responsavel. (Acorddo 538/2010-TCU-Plendrio,
Relator: Aroldo Cedraz).

252. Como se nota, o calculo por estimativa, a exemplo do que foi feito no ambito da
fiscalizagdo que resultou no Acorddo 630/2017-TCU-Plendrio, é possivel, desde que os
critérios sejam razodveis e o valor imputado seja seguramente inferior ao possivel prejuizo.

253. Tendo isso em mente, e prezando pelo principio da prudéncia, no caso concreto desta
instrugdo utilizar-se-a como quantificagdo do dano o valor historico aportado em cada
investimento, considerando a data do aporte e a desvaloriza¢do sofrida, conforme
informado pelo Serpros.

88. Porém, entende-se que se deve acolher, no mérito, a alegacdo central trazida pelo
responsavel, pois demonstrou que, a época dos fatos, o Diretor de Administragdo do Serpros,
ao contrario dos outros diretores, ndo tinha direito a voto nas deliberagoes (pe¢a 233, p. 32-
33), conforme o Regimento Interno, de forma que ndo se pode responsabiliza-lo pelo ruinoso
investimento e, por conseguinte, se deve excluir seu nome do rol de responsaveis solidarios pelo
correspondente débito.
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Responsaveis: Eloir Cogliatti e Thadeu Duarte Macedo Neto
Alegacoes de defesa (pecas 252 e 300):

Parte geral das alegacoes

89. Os Srs. Eloir Cogliatti e Thadeu Duarte Macedo Neto, ndo obstante terem apresentado
pecas individuais de defesa, verifica-se que sdo semelhantes em sua esséncia e, na forma,
idénticas em grande parte, até nos pedidos, de forma que é possivel examind-las em conjunto,
com exce¢do das alegagoes que se referem a permuta de cotas do FIP NSG por cotas do FIM
FP1, que dizem respeito apenas ao Sr. Eloir Cogliatti, ja que o Sr. Thadeu Duarte Macedo Neto
ndo responde por esse fato.

90. Na parte geral da defesa, apos tecerem observagdes iniciais sobre a tempestividade da
defesa e indicarem as irregularidades apontadas, alegam em sintese os seguintes aspectos
preliminares:

a) que a instauragdo da presente TCE é inadequada, ndo observando a IN TCU 71/2012,
entendendo que o TCU somente poderia agir apos a autoridade administrativa competente
ter adotado, sem sucesso, as medidas administrativas necessdrias a caracteriza¢cdo ou d
elisdo do dano; também considera descabida esta TCE porque o Serpros ajuizou agdo
indenizatoria contra os responsaveis que ainda tramita na justica,

b) que houve violag¢do do principio do non bis in idem, considerando que os mesmos fatos
aqui tratados ja foram objeto de agdo da Previc, ja impds penalidades aos responsaveis;

¢) que ja ocorreu a prescricio das pretensoes punitiva e ressarcitoria do TCU,
considerando que transcorreram mais de cinco anos entre os fatos e a instaura¢do da TCE e
citagdo dos responsaveis;

d) que o inquérito administrativo conduzido pela Previc (processo n. 44011.000251/2015
25), que teria amparado esta TCE, mostra-se abusivo e tecnicamente fragil, que teria se
pautado por cerceamento de defesa e por premissa equivocada, alegando que se analisou a
qualidade dos ativos ndo pelas condigoes e riscos assumidos a época, mas por Suposto
prejuizo apurado hoje, numa avalia¢do a posteriori,

e) que a responsabilidade civil dos gestores de entidades de previdéncia privada é subjetiva,
inclusive exigindo-se a ocorréncia de erro grosseiro (caso ndo verificado o dolo);

f) que o Serpros tomou medidas administrativas e judiciais para executar (diretamente ou
via agentes legalmente responsaveis por tal medida — gestores, administradores, agentes
fiduciarios e de garantia) as garantias referentes aos investimentos descritos, de forma que
ndo seria possivel quantificar, no momento, o alegado prejuizo, e, tendo em vista que
deixaram de ser gestores da entidade, ndo sabem se foram adotadas todas as medidas que
poderiam e deveriam ser tomadas no caso.

91. Ainda na parte geral de sua defesa, o Sr. Eloir Cogliatti apresenta dados sobre seu
desempenho na fung¢do de Diretor de Investimentos do Serpros a época de sua gestdo,
indicando que o fundo teria apresentado evolucdo patrimonial de 57%, aduzindo que esse
contexto comprovaria seu cuidado e diligéncia na selecdo dos ativos (pe¢a 252, p. 25-32).

92. Na segunda parte da defesa (parte especial), importa observar que o Sr. Eloir Cogliatti
Jjunta alegagoes acerca das irregularidades atinentes ao Grupo ATG (peca 252, p. 34-89), ao
Grupo Canabrava (pega 252, p. 90-120) e a aquisi¢do das CCI CTESO (pega 252, p. 121-157),
que ndo dizem respeito ao presente processo, mas a outras tomadas de contas apartadas da
TCE original, conforme retratado no historico desta instrugdo.

93. Da mesma forma, o Sr. Thadeu Duarte Macedo Neto também junta alegacoes alheias ao
presente processo, sobre a aquisicdo das CCI CTESO (pega 300, p. 25-61), que também estdo
sendo tratadas em outra TCE apartada da original.

Andlise das alegacgoes da parte geral:
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94. As alegagoes preliminares colocadas na parte geral das defesas dos responsdveis ndo
procedem, como se verd a seguir.

95. Em primeiro lugar, cumpre observar que ndo é inadequada a instauracdo da presente TCE
sem a realizagdo da fase interna.

96. E entendimento pacifico no TCU de que ndo hd prejuizo ao exercicio do contraditério e da
ampla defesa em razdo da auséncia de oportunidade de defesa na fase interna de tomada de
contas especial, pois nessa etapa, em que se coletam evidéncias para fins de apuragdo dos fatos
e das responsabilidades, ndo ha uma relagdo processual constituida. A garantia ao direito de
defesa ocorre na fase externa, com o chamamento do responsavel aos autos, a partir da sua
citagdo valida.

97. Nos termos do art. 47 da Lei 8.443/1992, esta Corte de Contas, ao exercer a fiscalizacdo, se
configurada a ocorréncia de desfalque, desvio de bens ou outra irregularidade de que resulte
dano ao erario, ordenara, desde logo, a conversdo do processo em tomada de contas especial.

98. O momento proprio para a defesa é a fase externa da TCE, que ocorre no dmbito dos
Tribunais de Contas. E nessa fase que devem ser observados os principios constitucionais da
ampla defesa e do contraditorio, com a rigorosa observincia do devido processo legal
consubstanciado na Lei 8.443/1992 e demais normas pertinentes.

99. No caso, os principios constitucionais do contraditorio e da ampla defesa se concretizaram
com a citagdo valida pelo TCU, com o devido oferecimento da oportunidade de os responsaveis
apresentarem suas alegagoes de defesa.

100. Tampouco a suscitada agdo indenizatoria promovida pelo Serpros contra os responsaveis,
que ainda tramitaria na justica, impede a instauragdo desta TCE, haja vista a independéncia
entre as instancias.

101. Tampouco ha que se falar em ocorréncia de bis in idem, haja vista que as suscitadas
penalidades aplicadas pela Previc ndo tém a mesma natureza das pretensoes punitivas e
ressarcitorias do TCU, em sua acdo de controle externo.

102. Também ndo ocorreu no momento a alegada prescri¢do das pretensoes punitiva e
ressarcitoria do TCU, conforme ja analisado nos itens 12 a 18 desta instrugdo.

103. Ja eventuais falhas no inquérito administrativo conduzido pela Previc (processo n.
44011.000251/2015 25), alegadas pelos responsaveis, ndo vinculam nem maculam esta TCE,
pois o TCU, ao executar atividades de controle externo, ndo estd sujeito a outras instancias, de
forma que alegados vicios e falhas eventualmente ocorridos em processo no ambito da Previc
ndo teriam nenhum reflexo nas presentes contas. Frise se que o presente processo ndo se
fundamenta em processo administrativo da Previc, mas no Acorddo 1870/2020-TCU-Plenario,
que determinou sua autuacdo com base nas conclusoes da representagcdo (TC 027.190/2017 0),
formulada para apurar as irregularidades em questdo.

104. Em outro aspecto alegado sobre a necessidade de haver responsabilidade subjetiva dos
gestores de entidades de previdéncia privada, inclusive exigindo-se a ocorréncia de erro
grosseiro (caso ndo verificado o dolo), nota-se que assim foi caracterizada a
responsabilizag¢do, conforme se verd adiante na andlise do mérito.

105. Sobre eventuais medidas administrativas e judiciais adotadas pelo Serpros visando
recuperar quaisquer valores relacionados aos debitos em questdo, observa-se que também ndo
influencia no mérito das presentes contas, haja vista a independéncia das instancias, podendo
0s responsaveis questionarem eventual cobran¢a de valores que comprovadamente e
efetivamente venham a ser recuperados pelo Serpros.

106. Ainda consta na parte geral das alegacoes de defesa do Sr. Eloir Cogliatti dados sobre seu
desempenho geral na funcdo de Diretor de Investimentos do Serpros a época de sua gestdo,
poréem ndo ¢é objeto desta TCE a andlise de suas contas ordinarias, mas condutas irregulares
especificas a ele atribuidas que ensejaram os débitos em questdo.
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Parte especial das alegagoes

Alegacoes sobre o investimento do Serpros nas Debéntures BFG por meio do FIP NSG

107. Inicialmente, os responsdveis observam que, segundo a descrigdo da irregularidade
imputada, o Serpros adquiriu debéntures BFG por meio do FIP NSG (R$ 50 milhoes em
22/5/2012) e de fundos exclusivos/préprios (R$75 milhoes em 5/12/2012). Contudo, ponderam
que a afirmag¢do merece reparo, aduzindo que o Serpro, ao aprovar o investimento no FIP
NSG, ndo teria adquirido debéntures BFG, mas em aquisi¢do de quotas do fundo, que possui
regramento e governanga proprios, constituido por diversos quotistas. Que, na ocasido do
aporte, faziam parte do ativo do fundo as citadas debéntures. Assim, observa que os citados
titulos pertenciam ao fundo, ndo ao Serpros, que seriam situagoes de fato e de direito distintas.

108. Afirma que o FIP NSG teve seu funcionamento autorizado pela CVM, tendo por foco
investir nos setores de consumo e varejo, com especial ateng¢do para o setor de alimentagdo,
com prazo de duragdo, nos termos do art. 3° do regulamento, de 84 meses, contados a partir da
primeira integraliza¢do de cotas, podendo ser prorrogado, por igual periodo, mediante
deliberagdo da Assembleia Geral De Cotistas. Conforme previsto, esta, por recomendagdo do
gestor, pode encerrar antecipadamente o FIP ou prorrogar o periodo de investimento. O
periodo de investimento do fundo se encerra 36 meses apos a primeira integralizagcdo de cotas.
O restante do prazo de duragdo serd considerado o Periodo de Desinvestimento, a partir do 37°
més, inclusive. A governanga do FIP NSG atenderia plenamente ao normativo que regula a
matéria: possui gestor, administrador, custodiante e auditoria independente. Frisa que todos
estes agentes se encontravam, na época da avaliagdo do investimento pelo Serpros,
devidamente habilitados junto a CVM.

109. Acrescenta que o regulamento do FIP, em conformidade com a natureza do investimento, e
seguindo a regulamentag¢do da CVM, estabeleceu de forma clara no Capitulo XI os riscos
inerentes a operagdo: O FIP (ai incluidas as debéntures subjacentes) foi submetido a andlise
profunda das diversas dreas técnicas do Serpros com competéncia (normativa) para opinar.
Alega que todas elas manifestaram se favoravelmente ao investimento, classificando-o como
‘A’ (rating interno). Sublinha que referido exame técnico tinha sido instruido com a avalia¢do
economico-financeira da Brasil Foodservice Group (BFG) e andlise do retorno estimado para
o investimento em debéntures conversiveis da Brasil Foodservice Group (BFG) realizados pela
empresa NSG Capital Asset Mangement S/A, que apontava, na época da andlise do Serpros, a
viabilidade e a conveniéncia da realizacdo do investimento.

110. Aduz que a conformidade do investimento com a liquidez dos planos fora atestada pela
divisdo atuarial (DIAT), contrariando a afirmag¢do da Previc no sentido de que inexistiu analise
quanto a liquidez. Ainda, que a aprovacdo da realizagdo do investimento ocorrera de forma
undnime no Comité de Aplicagées do Serpros (CAP), cuja composi¢do ndo se restringia aos
responsaveis. Integravam o colegiado diversos técnicos da entidade. Por fim, sobre aspectos do
FIP, registra que a aprovagdo do investimento seguiu as recomendagoes exaradas nas analises
técnicas internas. Entende que a decisdo dos gestores observou plenamente os principios
elencados na Resolugdo CMN 3.792/2009 e na Resolu¢do CGPC 13/2004, que estabelece
principios, regras e prdticas de governanga, gestdo e controles internos a serem observados
pelas entidades fechadas de previdéncia complementar (EFPC).

111. Em seguida alegam que inexiste conduta irregular (ato ilicito) praticada pelos
responsaveis, que deliberaram amparados nos pareceres técnicos exigidos normativamente
para a tomada de decisdo, e de acordo com a politica de investimento aprovada pelo Conselho
Deliberativo (CDE), que definia um limite percentual dos recursos para investimentos com
maior risco. Nota que, acerca disso, inexiste qualquer apontamento no inquérito administrativo
instaurado, conduzido e julgado pela Previc, que ndo consta na acusag¢do a inexisténcia de
manifestacdo de alguma darea técnica integrante do processo decisorio do Serpros. Da mesma
forma, sustenta que ndo ha alegagdo de violagdo da politica de investimentos.
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112. Que o proprio despacho do Relator (peg¢a 300, p. 68) reconheceria que a governanga da
entidade fora respeitada na tomada de decisdo dos gestores, e que os pareceres emitidos
tinham sido favoraveis aos investimentos apontados neste topico.

113. Que em todos os documentos, os técnicos, de maneira fundamentada, teriam atestado a
seguranca (compreendida no contexto do risco natural e inerente ao proprio investimento), a
rentabilidade, a solvéncia (possibilidade de pagamento) e a liquidez (compativel atuarialmente
com o perfil do Serpros) da operagdo financeira realizada.

114. Que ndo se encontravam presentes nas manifestagoes elementos suficientes para o decisor
aferir o dolo ou o erro grosseiro das opinides técnicas ou conluio entre os técnicos, nos termos
do disposto no pardagrafo 6° do artigo 12 do Decreto 9.830/2019. Ainda, a aprovagdo da
realiza¢do do investimento teria seguido exatamente os termos das analises apresentadas.
Nesse quadro, ao contrario do afirmado pela Previc, inexistiria elemento que permita
caracterizar, quanto ao caso, a responsabilizag¢do dos ex-gestores.

115. Que ndo agiram com dolo ou erro grosseiro, e ndo violaram a governanga estabelecida na
Sfundacgao.

116. Objetivando comprovar a afirmagdo, refuta as condutas descritas no inquérito
administrativo (e na presente acusa¢do) como violadoras dos principios norteadores da gestio
dos fundos de pensdo, que teriam sido praticadas, abaixo descritas:

a) ter efetuado andlises deficientes e insuficientes sobre os riscos da operagdo, notadamente
do risco de crédito dos ativos da carteira do FIP NSG VA, e por auséncia de exames sobre
as andlises de rating das debéntures da BFG da carteira do FIP.

117. Sobre esse ponto, alega que a nota técnica 12/2012 DIAL se refere ao ativo FIP NSG
Varejo e Alimentagdo, o qual engloba, de forma indireta, as debéntures da NSG, pois estariam
contidas de forma exclusiva no respectivo fundo.

118. Que a andlise abrangeria todos os pontos referentes a operagdo, tais como: cenario
econémico para o segmento, pontos positivos e negativos, o fato de as ultimas demonstragoes
financeiras ndo terem sido auditadas, a receita decrescente e, por outro lado, a melhoria das
margens do PLP (Porcdo). Que sdo descritas de forma detalhada, também, as caracteristicas
das debéntures subjacentes ao referido fundo, em especial as clausulas de vencimento, resgate
e conversdo antecipados. Que a manifestagdo, outrossim, descreve os resultados do relatorio de
avaliagdo (valuation) e relata a checagem dos multiplos EV/Sales e EV/EBTIDA,
comparativamente ao de empresas similares no exterior, as quais ela denomina de peers -
pares. E relatada no trabalho, ainda, a checagem das premissas, consideradas adequadas e até
conservadoras.

b) andlises deficientes e insuficientes sobre a estratégia da BFG, considerando que os
resultados do investimento em quotas do FIP NSG VA dependiam essencialmente dos
resultados e do sucesso da estratégia da empresa BFG, emissora do ativo alvo do FIP.

119. Sobre esse ponto, alega que a citada nota técnica, nos itens ‘a’, ‘b’ e ‘c’, esclarece o fato,
que toda a logica econdémica, riscos, premissas e fatores subjacentes ao negocio foram
analisados e reproduzidos no documento, que destacou os pontos fortes e fracos do negocio.
Entende que a Previc imputa indevidamente aos responsaveis (e a equipe técnica do Serpros)
uma obrigagdo/dever impossivel: antever toda e qualquer possibilidade de insucesso no
investimento. Assere que a acusa¢do é descabida e despida de razoabilidade,; ndo considera a
dindmica, as obrigagées e as peculiaridades do ambiente decisorio ex ante.

¢) andlises deficientes e insuficientes sobre o plano de negocios, o processo de
reestrutura¢do, a situa¢do patrimonial e contabil da BFG - Brasil Foodservice Group S/A -
emissora do ativo subjacente ao FIP NSG VA.

120. Acerca deste aspecto alega que a nota técnica, no item f’, relata claramente haver
analisado o plano de negocios apresentado. O modelo, as premissas e sua validacao foram la
relatados. A situagcdo patrimonial e contabil também. Foram utilizados como base as
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demonstragées financeiras de 2011- ainda ndo auditadas - checando-se a consisténcia das
mesmas com as demonstracoes dos trés anos anteriores e feitas as devidas ressalvas para
possiveis mudangas na situacdo patrimonial apos a conclusdo da auditoria. Sobre isso, ainda,
que os técnicos do Serpros, por ocasido da andlise da proposta de reestrutura¢do dos
investimentos, ao abordarem o valor patrimonial (VPA) da empresa BFG, consideraram o
ultimo balango trimestral auditado (1° trimestre de 2013).

121. Em outras palavras, que os técnicos do Serpros, ao examinarem as demonstragoes
financeiras auditadas da empresa relativas ao 1° trimestre de 2013, mantiveram a posi¢do
favoravel ao investimento, ndo apontando nenhuma necessidade de correcdo de rumo diante
dos numeros apreciados. Observa que, no balangco de 2013, hd afirmagdo da empresa de
auditoria (HLV Auditores) no sentido de que os numeros do exercicio de 2012 foram auditados
também.

122. Que isso afastaria a acusacdo de que a andlise feita em relagdo as debéntures
anteriormente adquiridas (tratada nos topicos anteriores desta defesa) foi deficiente em razdo
de que nado considerou, na época (2012), as demonstragoes financeiras auditadas da empresa
BFG relativas ao ano de 2011. Conforme exposto, os numeros (2011), embora ndo auditados
ainda na ocasido de tal andlise, foram confrontados e confirmados por outras agdes internas,
em especial o cotejamento com as demonstragoes auditadas dos ultimos 3 anos.

d) andlises deficientes e insuficientes para a validag¢do das hipoteses e premissas adotadas
na avaliagdo econdomico-financeira, nos exames da rentabilidade e na verificagdo da
capacidade de pagamento das debéntures da BFG - ativo subjacente do FIP NSG VA.

123. Sobre esse item, aduz que a nota técnica contempla expressamente a andlise das
premissas, comparado com empresas pares e considerou-as adequadas e até conservadoras.
Que foram efetuadas andlises de sensibilidade, anadlise de capacidade de pagamento e de
rentabilidade. Ou seja, o processo de avaliagdo relatado no documento ndo difere em nada de
um processo de avaliag¢do tradicional.

124. Com essas consideragoes, concluem que ndo se mostram presentes os requisitos para as
responsabilidades administrativa e civil.

Alegacoes acerca do investimento do Serpros nas Debéntures BFG

125. Inicialmente os responsdveis apresentam caracteristicas das debéntures, observando que a
avaliagdo emitida pela agéncia de classificagdo de risco LF Rating sobre a qualidade do
crédito tinha atingido a nota A, até a emissdo de R$ 300 milhées, inferindo que essa agéncia,
na época da aprova¢do do investimento, teria avaliado como alta a capacidade do emissor dos
titulos de cumprir integralmente as obrigagées no prazo fixado.

126. Em seguida segue a mesma linha de argumentagdo apresentada anteriormente em relagdo
as debéntures BFG adquiridas por meio do FIP NSG, alegando que foi feita a devida andlise
pelas dareas técnicas do Serpros, seguindo rigorosamente o fluxo decisorio e o organograma
vigente na época, o que indicaria a legalidade, conveniéncia, oportunidade e vantajosidade do
investimento.

127.  Cita neste sentido as manifestagdes favoraveis que constam na Nota Técnica DRI/DIAL
26/12, asserindo que, nesse contexto, a aprova¢do do investimento ocorreu de forma undnime
no Comité de Aplicagcoes (CAP) da entidade, no dia 29/11/2012.

128. Também rebatem os seguintes aspectos que tinham sido apontados pela Previc:

a) andlise deficiente para emissdo das debéntures da situa¢do econémico-financeira do
Grupo BFG, do ativo subjacente - a International Food Company - IFC - as Debéntures da
3% emissdo da BFG, sobre o seu plano de negocios e sobre a capacitagdo técnica e
economica do Grupo BFG para a operacionalizagdo do empreendimento.

129. Os responsaveis contestam o achado, alegando que o exame da Nota Técnica DRI/DIAL
26/12 demonstraria que houve andlise macroeconomica, andlise setorial, avaliagdo do grupo
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BFG (que ja havia sido avaliado na Nota Técnica 12/12 DIAL) e da empresa IFC, exame do
plano de negocios, validagdo das premissas utilizadas, simulacdo de diversos cendrios e a
verifica¢do de que, no cendario mais pessimista, ainda assim haveria fluxo de caixa consolidado
do BFG e da IFC capaz de suportar com folga a demanda de pagamento das debéntures. Para
corroborar essa tese, destaca trechos da Nota DRI DIAL 26/12 (pega 300, p. 79-81)

b) adogdo, nas andlises e exames efetuados sobre o fluxo de caixa projetado e capacidade
de pagamento das debéntures da 3¢ emissdo do BFG, de premissas ndo validadas e
incorretas, contaminando todos os estudos e conclusoes que deles poderiam advir.

130. Alegam que a acusa¢do ndo merece acolhida, que a andlise da citada Nota Técnica
26/2012 revela que o trabalho dos técnicos do Serpros foi elaborado a partir de premissas
conservadoras, sobretudo em relagdo as proje¢oes de vendas e margens, com a afirmagdo
expressa de validagdo das hipoteses e premissas e da consisténcia do modelo.

131. Observa que, de fato, as demonstragoes financeiras no momento da andlise pelos técnicos
do Serpros ja haviam sido publicadas e auditadas e apresentavam margens inferiores aquelas
adotadas no estudo (oriundas das demonstragoes utilizadas no estudo original). Contudo, que
tais margens ainda se encontravam dentro dos cenadrios conservadores de gerag¢do de caixa
adotados pelo Serpros. Assim, entendem que a falha da equipe em ndo ter observado tal fato
ndo contaminou a conclusdo da andlise feita, considerando que o resultado financeiro inferior
ja estava contemplado no estudo. Por fim, acerca da presente acusagdo, a nota relata o rating
obtido pela operagdo através da agéncia LF rating nota ‘A’. Anota que tal agéncia, ao abordar
de forma completa a operagdo em tela, também validou as premissas, hipoteses e metodologia
utilizados pela empresa Crowe Consulting para avaliar a empresa IFC.

132. No mesmo sentido, alega que a aprovagdo do investimento, ao contrdario da imputagdo
feita, foi amparada em estudo realizado pela equipe técnica do Serpros sobre as garantias da
operagdo. Que a Nota Técnica DIME 012/12 (que instruiu a tomada de decisdo) teria analisado
detalhadamente a densa estrutura de garantias fixada na escritura de emissdo. Aléem disso,
concluiu estar confortavelmente favoravel ao seguimento do investimento. Que a Assessoria
Juridica do Serpros também analisou a estrutura de garantias, atestando a inexisténcia de
riscos a entidade (Parecer ASJU 015/12).

133. Quanto ao tema das garantias, destaca ainda a andlise definitiva efetuada pela empresa
LF Rating, que atribuiu classificacdo A para a emissdo das debéntures em foco (ou seja, baixo
risco de inadimpléncia). Na manifestagdo, o comité de risco da citada empresa teria efetuado
exame completo da operagdo, mediante avalia¢do da empresa BFG e IFC tanto sob o ponto de
vista economico-financeiro quanto a capacidade operacional, discriminando, inclusive, como
seria capitaneado o funcionamento do frigorifico (conhecimento do negocio).

134. Com essas consideragoes, conclui que a aprova¢do da aquisicdo ocorreu de acordo com
as posicoes técnicas externadas, que o contexto presente na ocasido ndo exigia conduta diversa
dos responsaveis, que é descabido criticar o juizo de valor feito sobre o ativo no momento da
decisdo usando como premissas as informacoes e dados de mercado existentes atualmente
(juizo a posteriori).

Alegacoes com relacdo a permuta de cotas do FIP NSG por cotas do FIM FPI1 (defesa que se
refere apenas ao Sr. Eloir Cogliatti)

135. Inicialmente o responsavel observa, quanto a constatada falta de apresentag¢do, pelo
Serpros, dos documentos da proposta do administrador, dos acordos com os termos da
proposta e estudos que comprovassem a necessidade e avaliagdo do montante de recursos
novos, que tal documentagdo instrui sua defesa.

136. Aduz que a reestruturagdo teve como motivagdo, diante de decisoes do cotista majoritario
em desacordo com a posi¢dao do Serpros, a possibilidade deste ampliar a governanga sobre os
investimentos e a participagdo no processo decisorio das empresas investidas, especialmente
com a indica¢do dos seus administradores.
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137. Que a situagdo teve origem em decorréncia de decisdo unilateral do cotista majoritario do
Fundo Imobiliario (FII) RSB1, tomada em 13/5/2013, quando foram aprovadas na Assembleia
Geral de Cotistas matérias da pauta sem considerar o pedido de suspensdo (para vista) do
Serpros e dos demais cotistas.

138. Que nesse contexto, e na possibilidade de poder correr algum risco com relagdo ao
descumprimento de alguma norma, por ter sido vencido em alguma decisdo nas assembleias
dos fundos investidos, o Serpros teria enviado correspondéncia (Oficio DRI 006/13) em
15/3/2013, para a NSG Capital, administradora do FIP NSG Varejo e Alimentagdo e FII RSBI,
solicitando:

a) o detalhamento dos ativos emitidos pelo grupo BFG e CTES (tipo, PL, cotistas,
carteiras);

b) informagoes sobre possiveis estratégias a serem adotadas na composicdo destes fundos e
outros, de forma a garantir a governanga e a preservac¢do dos resultados dos investimentos.

139. Que entdo, atendendo a solicitagdo do Serpros, a gestora NSG Capital, enviou, em
21/5/2013, a correspondéncia NSG 406/2013 (NSG - PROPOSTA REESTRUTURACAO BFG),
sugerindo diversas agoes de forma a viabilizar a atuagdo do Serpros no processo decisorio das
questoes pertinentes ao investimento dos fundos. Que, assim, a reestrutura¢do tinha por
objetivo alavancar a participagdo do Serpros no processo decisorio dos fundos. Que a proposta
de reestruturac¢do BFG foi desmembrada em 32 passos (descritos a peca 252, p. 189-191)

140. Ressalta que, para reunir o numero de cotas proporcionalmente majoritdrio, seria
necessario um aporte do Serpros no valor de RS 20 milhées, e os controladores deveriam
aportar todas as suas agoes no fundo.

141. Assim, o Serpros, que possuia participa¢do de 16% no FIP NSG, passaria a ter 17,7% do
FIM FP1.

142. Afirma que as sugestoes da NSG foram analisadas passo a passo pela equipe técnica do
Serpros e as conclusoes, seguindo a governanga estabelecida na entidade, foram levadas ao
CAP — Comité de Aplica¢des para decisdo, cuja 8¢ Reunido, em 13/6/2013, teve por objetivo
relatar o ocorrido na AGC de 13/5/2013 (acima mencionado), informar a solicitagdo feita ao
administrador do Fundo e as sugestoes de acdes por parte do administrador dos fundos,
aprovando-se entdo, por unanimidade, a Cessdo das Cotas do FIP NSG Varejo e Alimentagdo
para o FIM FP1 e o aporte de R$ 20 milhoes neste Fundo, bem como as movimentagdes que se
fizessem necessarias para a liquidez da operagdo, condicionando as premissas estabelecidas
pelas areas envolvidas (DIAL e DIAT). Aduz que os seguintes documentos foram discutidos na
reunido: apresentagdo estratégica, CAP 08-2012; Notas Técnicas das Areas CAP 08-2012.

143. Tais condigoes se referiam a uma série de eventos envolvendo outros cotistas, os socios do
grupo e alteracoes de regulamentos, especialmente no que tange a criacdo de comités de
investimento, objetivando redesenhar o bloco de controle dos fundos envolvidos.

144. Aduz que todas as areas envolvidas emitiram manifestacdo favoravel a operagdo: Nota
Técnica DRI-DIAL 010/2013, DIVI 010/2013, ASJU 010/2013, DIMO 10/2013 e
posicionamento DIAT (e-mail e ata de aprovagdo).

145. Assere que a Nota Técnica DRI-DIAL 010/2013, além de analisar o FIM FPI, teria
definido de forma clara a estratégia do investimento e destacado a evolugdo da expansdo da
cadeia de lojas do Grupo BFG apos o investimento do Serpros (ocorrido em 2012), de forma
que o numero de lojas teria mais do que dobrado até a data do relatorio, e estaria prevista a
inauguragdo de mais 5 lojas em 2013 (pegca 252, p. 194-196). Que, em anexo a nota técnica
emitida, encontra-se a classificagdo (rating) conferido pela equipe técnica do Serpros ao
investimento: ‘Otimo’.

146. O responsavel ainda traz um historico das reunides do CAP posteriores a aprovagdo do
negocio em questdo, desde a 10° Reunido do CAP de 2013, em 16/8/2013, até a 5° Reunido do

25

TCU Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade e informe o cédigo 79252776.



m‘b TRIBUNAL DE CONTAS DA UNIAO TC 020.019/2022-0

CAP de 2015, em 7/4/2015, ultima reunido em que o responsdvel participou, devido a
intervengdo no Serpros ocorrida em 6/5/2015 (peca 252, p. 197-208).

147. Com essas consideragoes, o responsavel conclui pela inexisténcia de conduta irregular
(ato ilicito) praticada por ele na aprovagdo da reestruturagcdo em foco, considerando que
deliberou amparado nos pareceres técnicos exigidos normativamente para a tomada de
decisdo, e de acordo com a politica de investimento aprovada pelo Conselho Deliberativo
(CDE), que definia um limite percentual dos recursos para investimentos com maior Fisco.
Nota, acerca disso, que inexiste qualquer apontamento no inquérito administrativo instaurado,
conduzido e julgado pela Previc, que ndo consta acusa¢do de que inexistiu manifesta¢do de
alguma drea técnica integrante do processo decisorio do Serpros. Da mesma forma, que ndo ha
alegagdo de violacdo da politica de investimentos.

148. Alem disso, na mesma linha de sua defesa tracada sobre os outros investimentos
questionados, assere que os técnicos, em todas as manifestagoes, de maneira fundamentada,
atestaram a seguranca (que deve ser compreendida no contexto do risco natural e inerente ao
proprio investimento), a rentabilidade, a solvéncia (possibilidade de pagamento) e a liquidez
(compativel atuarialmente com o perfil do Serpros) da operagdo financeira realizada, e que
ndo se encontravam presentes nas manifestagoes elementos suficientes para o decisor aferir o
dolo ou o erro grosseiro das opinides técnicas ou conluio entre os técnicos, nos termos do
disposto no paragrafo 6° do artigo 12 do ja citado Decreto 9.830/2019. Ainda, que a aprovagdo
da realizagdo da reestruturagdo fora feita de forma absolutamente transparente, seguindo
exatamente os termos das andlises apresentadas.

Conclusoes e pedidos apresentados pelos responsdveis

149. Diante do exposto em cada um dos investimentos tratados na defesa, os responsaveis
concluem que tanto os pareceres técnicos internos exigidos para a tomada de decisdo sobre
investimentos, quanto as manifestacoes externas acerca destes, ndo apontavam qualquer
elemento que desaconselhasse a aprovagdo dos aportes. Que, ao contrdrio, teriam atestado a
positividade e a adequagdo das operagoes as diretrizes estabelecidas no inciso I do artigo 4° da
Resolugao CMN 3.792/20009.

150. Que ndo se encontravam presentes nas manifestagoes elementos suficientes para o decisor
aferir o dolo ou o erro grosseiro das opinides técnicas ou conluio entre os técnicos, nos termos
do disposto no paragrafo 6° do artigo 12 do Decreto 9.830/19.

151. Que no caso houve ato regular de gestdo, que os responsaveis, de forma transparente,
teriam agido com os conhecimentos e informagoes disponibilizadas pela estrutura da entidade e
de boa-fé, acreditando que tal decisdo iria satisfazer os interesses sociais do Serpros, e que as
condi¢oes econémicas conhecidas a época ndo impunham qualquer obrigacdo adicional aos
diretores da Entidade, de forma que ndo poderiam ser responsabilizados, de acordo com o
instituto do business judgement rule.

152. Alem de concluirem pela auséncia do elemento subjetivo indispensavel para a
responsabiliza¢do administrativa, conclui que, diante de todos os pareceres técnicos favoraveis
(a governan¢a manifestou-se favoravelmente), é descabido exigir-se, em momento posterior,
conduta diversa daquela praticada na ocasido dos fatos apurados: aprovagdo dos
investimentos. Que, assim, se encontra presente no caso causa excludente da culpabilidade do
agente.

153. Por fim, repisam, no que se refere ao montante dos prejuizos questionados neste processo,
que o Serpros tomou medidas administrativas e judiciais para executar (diretamente ou via
agentes legalmente responsaveis por tal medida - gestores, administradores, agentes fiduciarios
e de garantia) as garantias referentes aos investimentos descritos, e tendo em vista que
deixaram de ser gestores da entidade, ndo sabem se foram adotadas todas as medidas que
poderiam e deveriam ser tomadas no caso, concluindo que ndo se pode quantificar, no
momento, o alegado prejuizo.
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154. Com essas consideragoes, requerem o recebimento das alegacdes de defesa, o
reconhecimento da prescricdo das pretensdes punitivas e ressarcitorias e o acolhimento das
alegagdes, com o afastamento das irregularidades a eles atribuidas, julgando-se regulares as
contas.

Andlise das alegacoes - parte especial, conclusoes e pedidos:

155. As alegagoes ndo merecem acolhida, como se vera a seguir. Os responsaveis constroem
suas linhas de argumentagdo ao redor do fato de que o processo decisorio contou com andalises
das areas técnicas que deviam fundamentar a decisdo.

156. Como se verificou na andlise da instrugcdo precedente, transcrita acima no item 11 desta
instrug¢do, observa-se, em primeiro lugar, que a ‘Avaliagdo Econémico-Financeira da Brasil
Foodservice Group S/A’ referenciada para balizar o investimento se baseou apenas no grupo
Porcdo (PLP), que ndo respondia pela totalidade do faturamento da BFG, e utilizando
demonstragoes financeiras incompletas e ndo auditadas e premissas decorrentes de
informagoes gerenciais fornecidas pelo Grupo BFG, sem nenhum tipo de validagao.

157. Em relagdo a aquisicdo de cotas do FIP NSG, ndo obstante o processo formal apresentado
com énfase pelos responsdveis, constatou-se a falta de uma verdadeira andlise, avaliagdo e
Juizo de valor acerca do negocio. Com efeito, verificou-se que a NT 12/2012, que consolidou os
exames realizados pelo Serpros e foi tomada como principal subsidio para decisdo na 8*
Reunido Ordinaria do CAP, limitou-se a reproduzir estudo feito pela NSG Capital, gestora do
FIP NSG, reunido na qual a aquisi¢do de cotas do FIP NSG foi aprovada por unanimidade.
Como se verificou, a NT 12/2012 apresenta andlise meramente descritiva, ndo se aprofundando
nas caracteristicas técnicas, em questoes de governanga, transparéncia ou da qualidade do
ativo ja presente na carteira.

158. Ainda no que toca a andlise inserta na NT 12/2012, verificou-se, por exemplo, que ndo foi
avaliado o risco de o Serpros ndo ter poder de influéncia nas decisoes do FIP por possuir
participag¢do de apenas 17%.

159. Ademais, com relacdo a estratégia do grupo BFG, mais uma vez pode se afirmar que o
Serpros ndo efetuou verdadeira andlise diligente, pois se constatou que a NT 12/2012 se limitou
a reproduzir a estudo feito pela NSG Capital, gestora do FIP NSG, sem realizar qualquer
avalia¢do ou emitir qualquer juizo de valor. Ndo foram analisados Planos de Negocio, Plano
de Expansdo, estudos de novos mercados, dentre outros.

160. Outrossim, o Serpros ndo avaliou a veracidade ou plausibilidade das otimistas premissas
de crescimento. As informagoes previam a abertura de 9 lojas até o final de 2012, em até seis
meses da andlise do Serpros, sendo que até aquele momento apenas 40% do montante
necessdario havia sido investido, sem nenhum questionamento por parte do Serpros.

161. Chama a ateng¢do que tampouco foi avaliado o risco de subscri¢do parcial as debéntures,
ou seja, de o BFG ndo conseguir angariar todos os recursos que pretendia. Em se
materializando esse risco, o empreendimento e agressiva expansdo estariam prejudicados,
afetando o valor da empresa e as premissas da propria avaliagdo econémica do plano de
expansdo. O risco acabou se concretizando, pois apenas 66% do total ofertado foi efetivamente
subscrito.

162. A proposito, na NT 12/2012, o Serpros afirma que ‘as premissas foram consideradas
adequadas e em alguns casos conservadoras’, se referindo ao documento de Avaliagdo
Econémico-financeira BFG emitido pela NSG. Contudo, ndo had indicagdo de metodologia ou
de procedimentos utilizados para a valida¢do dessa conclusao.

163. No que toca ao segundo investimento ruinoso, a aquisi¢do das Debéntures BFG por meio
de fundos exclusivos, constataram-se também falhas nas andlises que subsidiaram a decisdo
que deveriam ser questionadas pelos dirigentes.
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164. Com efeito, constatou-se que os recursos seriam destinados, em grande parte a IFC
(International Food Company), frigorifico do grupo, porém as andlises de investimento ndo
alcancavam a IFC.

165. Ademais, ha graves falhas ndo observadas pelos responsaveis na Nota Técnica 26/2012-
DRI/DIAL (NT 26/2012), que consolidou os exames realizados pelo Serpros e serviu como
principal subsidio para a decisdo na 19° Reunido Extraordindria do CAP de 2012, onde a
aquisi¢do das debéntures BF G foi aprovada por unanimidade.

166. Verificou-se que na NT 26/2012 o Serpros descreve o grupo BFG, apresentando sua
estrutura organizacional e numeros financeiros e operacionais. Contudo, ndo sdo evidenciadas
as diligéncias eventualmente realizadas para validagdo das informagdes sobre as novas lojas
inauguradas e a inaugurar, ndo tendo realizado qualquer andlise, seja qualitativa ou
quantitativa sobre as informagoes descritas.

167. Ademais, hda que se levar em conta que este era o segundo investimento do Serpros no
grupo BFG, e ndo consta nenhum questionamento do Serpros sobre o ndo atingimento de
algumas premissas, como a abertura de novos restaurantes. Mesmo assim, o negocio foi
aprovado sem maior reflexdo.

168. Frise-se que, novamente, ndo foi avaliado o risco de subscri¢do parcial, que poderia
comprometer os objetivos do projeto. De fato, a subscri¢do efetiva alcangou somente 58% do
montante pretendido. Deve-se destacar ainda que grande parcela da subscri¢do se deu
mediante a entrega de debéntures da 1¢ emissdo, 1° série, 0o que na prdtica significava a ndo
entrada de recursos novos na companhia. Como resultado que poderia ser previsto, o BFG ndo
conseguiu implantar o IFC na maneira desejada e, ao final de 2013, precisou arrendar parte
das instalacgoes.

169. Acerca da ultima operagdo ruinosa com o Grupo BFG, a reestruturagdo das cotas do FIP
NSG com subsequente aporte de R$ 20 milhées em cotas do FIM FPI, constatou-se, alem de
outras falhas, que o Serpros tomou como base a andlise realizada na primeira operag¢do (NT
12/2012), ignorando os problemas ocorridos desde entdo, acima citados. Chamou a atengdo o
fato de o Serpros ndo ter realizado nenhum tipo de atualizagdo em sua andlise. Desde a
primeira andlise, ocorreram fatos relevantes que impactaram no valor do grupo BFG, como o
atraso no cronograma de implantagdo de novas lojas, a subscri¢do parcial de debéntures e a
aquisicdo da IFC, para citar alguns. Ignorar todos esses aspectos ao aprovar o negocio revela
a falta de diligéncia com a qual os diretores responsaveis agiram.

170. Diante destes fatos, considera-se que a apresentagdo formal de andlises realizadas pelas
areas técnicas do Serpros ndo vincula os votos dos diretores na aprovagdo do ruinoso
investimento, que deveriam questionar a falta de verdadeiras andlises aprofundadas e/ou
atualizadas sobre o negocio, premissas otimistas e riscos envolvidos.

171. Desta forma, entende-se que os responsaveis cometeram uma grave inobservancia de um
dever de cuidado e diligéncia que os agentes do Serpros deveriam empregar ao cuidar dos
negocios do Fundo de Pensdo, caracterizando um erro grosseiro que atrai a responsabilizag¢do
pelos prejuizos decorrentes do ruinoso investimento em questdo, concorrendo para o dano.

172. Por ser esclarecedor, vem a baila trecho do relatorio integrante do Acorddo 2391/2018
TCU-Plenario (Relator: Ministro Benjamin Zymler), que traz o conceito de erro grosseiro para
fins de responsabilizacdo perante esta Corte:

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 alcancam a
atividade jurisdicional desta Corte de Contas, em especial a atividade de aplica¢do de
sangoes administrativas e de corregdo de atos irregulares.

81. Segundo os arts. 22 e 28 da LINB, recém introduzidos pela referida norma:
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‘Art. 22. Na interpretacdo de normas sobre gestdo publica, serdo considerados os
obstaculos 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 prdticas que
houverem imposto, limitado ou condicionado a a¢do do agente.

§ 2? Na aplicagdo de sangdes, serdo consideradas a natureza e a gravidade da infragdo
cometida, os danos que dela provierem para a administra¢do publica, as circunstincias
agravantes ou atenuantes e os antecedentes do agente.

§ 3° As sangoes aplicadas ao agente serdo levadas em conta na dosimetria das demais
sangoes de mesma natureza e relativas ao mesmo fato.

()

Art. 28. O agente publico responderd pessoalmente por suas decisoes ou opinioes
técnicas em caso de dolo ou erro grosseiro.’ (grifos acrescidos).

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 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 aten¢do acima
do normal, consideradas as circunstdancias do negocio. O erro grosseiro, por sua vez, ¢ o
que poderia ser percebido por pessoa com diligéncia abaixo do normal, ou seja, que seria
evitado por pessoa com nivel de atencdo aquém do ordinario, consideradas as
circunstancias do negocio. Dito de outra forma, o erro grosseiro ¢ o que decorreu de uma
grave inobservincia de um dever de cuidado, isto é, que foi praticado com culpa grave.
(grifos acrescidos)

Responsavel: ICLA Consultoria Ltda. (atual nome da NSG Capital DTVM, sucessora da
MHFT, cujo nome a época era a NSG Capital Asset)

Alegacgaoes de defesa (peca 195):

173. A responsavel inicialmente afirma que uma parcela dos recursos do fundo Serpros era
investida em diversos Fundos de Investimento, alguns dos quais foram geridos e administrados,
durante certo periodo, por sociedades do grupo NSG, das quais a ICLA é sucessora. Ainda
traca um historico geral de aplicagoes do Serpros em fundos administrados pela ICLA e pelo
Bradesco.

174. Em alegagoes preliminares, sustenta que que se encontra prescrita a pretensdo punitiva do
TCU no presente caso, considerando que os questionados atos datam de 2012 e 2013, havendo
um lapso temporal superior a cinco anos até a instauragao da TCE original (TC 027.054/2020-
9), em 2020, e a citagdo da ICLA, em 17/8/2021, de forma que ja ocorreu a prescri¢do
quinquenal que se aplica ao caso.

175. Ainda em preliminar, alega nulidade relativa a instauracdo da TCE, considerando que a
instancia competente para instaurar TCE é o orgdo publico cujo patrimonio foi alegadamente
lesado, no dmbito do qual corre a fase interna da TCE, conforme o art. 2°da IN TCU 71/2012.

176. Sobre o mesmo quesito, alega que o art. 10 da Instru¢do 71/2012 foi contrariado quase
que a totalidade, pois poucos dos atos nele previstos foram praticados nesta TCE. E que a
inobservancia do devido processo administrativo também viola a lei organica do TCU, que, em
seu art. 8, estabelece a necessidade de a TCE ser instaurada por autoridade competente.
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177. Continuando na mesma linha, contesta que o TCU ndo poderia, com supeddineo em
pronunciamento do MPTCU acerca de existente risco de prescri¢do, deixar de seguir o
processo, suprimindo fases do procedimento, prejudicando o esclarecimento dos fatos, a busca
da verdade e o direito de defesa.

178. Que ndo ha qualquer lei ou regulamento que autorize o abandono, sob esse fundamento,
do devido processo administrativo. Que pelo contrario, a Lei 9.784/1999 pontua que a
competéncia é irrenunciavel e se exerce pelos orgdaos aos quais atribuida como propria, salvo
se ocorrer delegacdo (art. 11).

179. Que o mesmo preceito se aplica no tocante a competéncia de instaurar TCE, que recai
sobre o orgdo cujo patrimonio foi lesado — e ndo sobre o TCU.

180. Aléem disso, sustenta que ndo ha norma juridica a chancelar a supressdo de tantos atos
administrativos necessarios ao regular desenvolvimento da tomada de contas.

181. Que neste processo foram suprimidos atos de extrema relevdncia:
a. Relatorio do tomador de contas e respectivo parecer conclusivo.
b. Relatorio do controle interno.
¢. Despacho do Ministro/superior hierdrquico

182. Assere que a unidade técnica, ciosa da necessidade de cumprir tais etapas, chegou a
encaminhar pela determinag¢do de abertura de TCE por parte do Serpros, mas que esse
encaminhamento teria sido preterido em favor de um perigoso precedente.

183. Que a prescri¢do ¢ uma garantia fundamental, que assim ela ndo pode ser usada como
fundamento para suprimir etapas, abreviar processos, descumprir formalidades essenciais. Em
suma, que ndo pode servir para ampliar o poder punitivo, na medida em que isso desnaturaria
0 seu proposito e a transformaria em chancela para uma indesejavel informalidade
administrativa.

184. Que ndo é culpa da ICLA ou da MHFT, tampouco de qualquer dos responsaveis, que o
Serpros tenha deixado de instaurar a TCE que este TCU considera necessaria, de modo que
ndo podem ser prejudicados em decorréncia dessa supressao de varias etapas procedimentais
em que poderia exercer o direito de se defender e de esclarecer os fatos.

185. Pondera que, preliminarmente a instauragdo da Tomada de Contas Especial em comento,
houve, da parte da Previc, a abertura do Inquérito Administrativo no processo
44011.00251/2051-25, com a finalidade estrita de apurar condutas da Diretoria e das
Geréncias do Serpros em diversos investimentos, entre os quais estdo ativos questionados nesta
TCE. Que no dmbito desse processo administrativo ndo foram solicitados quaisquer
esclarecimentos a ICLA ou a MHFT, de modo que o seu relatorio conclusivo ndo poderia ser
usado para incluir essas sociedades como responsaveis nesta Tomada de Contas Especial, sob
pena de violagdo grave aos preceitos do devido processo legal, da ampla defesa e da legalidade
administrativa, pois foram prejudicadas as etapas que consagram o contraditorio,
especialmente na fase probatoria, sobretudo pelo fato de o rito processual da TCE ndo prever
apresentacgdo de provas, nem mesmo testemunhal.

186. Nesse contexto, entende que ndo se respeitou na TCE o contraditorio e a ampla defesa, de
forma que considera imprescindivel, sob pena de nulidade insanavel, remeter os autos ao
Serpros, que seria autoridade competente para a instauragdo da TCE.

187. Em outro aspecto preliminar, considerando que normas regulamentares da CVM,
aplicaveis aos administradores fiduciarios, fixam o prazo de 5 anos para guarda de
documentos e informagoes, entende que ndo mais persiste a obrigacdo de guarda de
documentos referentes ao exercicio das fungoes de administracdo e gestdo dos Fundos a época
dos fatos (seja se contado das datas das aplica¢des ou da data de transferéncia do FIM FPI a
outro administrador), ja que decorrido prazo superior ao quinquenal, legalmente previsto.
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188. Assim, considera que alguns dos documentos imprescindiveis para a defesa da ICLA e da
MHFT ja se perderam em consequéncia de disposi¢oes do microssistema regulatorio do
mercado de capitais, ao qual ambas estdo sujeitas. Entende que essa circunstincia real¢a a
impropriedade de esta TCE se ter instaurado tantos anos apos a ocorréncia dos efeitos e
reforga, também, a importancia de se observar o prazo prescricional de cinco anos, ja bem
assentado na jurisprudéncia do STF.

189. Adiante, alega falta de isonomia na responsabilizagdo solidaria, considerando que a
MHFT ndo era o gestor do FIM FP1 a época em que o Serpros realizou o investimento de R$
20.000.000,00, e assim ndo pode ser responsabilizada solidariamente quanto a esse fundo. Que
o0 adequado seria responsabilizar a INFRA ASSET — isso se houvesse base na imputagdo, o que
ndo haveria — que era o gestor do FIM FPl a época quando o Serpros realizou tal
investimento.

190. Que a diferenca de tratamento dispensado a MHFT e a INFRA ASSET representa uma
afronta ao principio constitucional da isonomia, previsto no artigo 5°da CF.

191. Da mesma forma, o Bradesco ndo esta sendo responsabilizado pelos investimentos
realizados pelo Serpros através dos fundos administrados pelo Bradesco (quais sejam, FIM
ACONCAGUA CP e FIM CREDIT CP) nos mesmos ativos de emissdo da BFG e CTESO.

192. Em seguida alega incompeténcia do TCU para fiscalizar os recursos em questdo,
considerando, em sintese, que sdo privados, e que o Serpro ndo é a unica patrocinadora do
Serpros.

193. Adicionalmente, alega que o TCU ndo tem competéncia para fiscalizar a ICLA e a MHFT,
que compete privativamente a CVM fiscalizar fundos de investimentos, suscitando que nesta
TCE surge um conflito latente em relagdo a possibilidade de aplicagdo das normas da CVM.
Que a verificagdo dos requisitos necessarios a incidéncia da norma, por meio de processo
administrativo especifico, estaria restrita ao dmbito da regula¢do de mercado — de competéncia
exclusiva da CVM e de outros atores do Sistema Financeiro Nacional.

194. Ainda sustenta que ndo ha amparo para a responsabilidade solidaria, afirmando que ndo
pode ser presumida, pois deriva da lei ou da vontade das partes, conforme artigo 265 do
Codigo Civil, de forma que considera importante imputar ao proprio TCU a necessidade de
diferenciar e individuar condutas de cada um dos agentes.

195. Alega que o aprofundamento do exame de elementos subjetivos (culpa ou dolo) ndo pode
ser feita dentro de um processo de controle de contas, entendendo que a instrucdo probatoria
seria severamente limitada, contando, sequer, com produ¢do de prova oral, que considera ser a
prova mais importante para investigar estado animico.

196. Citando a Sumula 286 do TCU, ao estabelecer que ‘A pessoa juridica de direito privado
destinataria de transferéncias voluntarias de recursos federais feitas com vistas a consecu¢do
de uma finalidade publica responde solidariamente com seus administradores pelos danos
causados ao erario na aplicagdo desses recursos’, pontua que a ICLA e a MHFT ndo foram
destinatarias de recursos do Serpros, e que os fundos administrados pela ICLA foram apenas o
administrador de veiculo pelo qual passaram os recursos destinados a BFG e a CTESO, de
forma que entende ndo haver base legal a atrair competéncia do Tribunal de Contas para
julgar a ICLA e a MHFT.

197. Que a ICLA e a MHFT jamais administraram ou geriram recursos publicos, tampouco
tiveram qualquer influéncia na avaliagdo que norteou os aportes do Serpros, guiados por
processos decisorios internos, devidamente formalizados por meio de procedimentos
administrativos e instruidos com notas técnicas das dreas responsaveis pelas avaliagoes desses
investimentos.

198. Que a ICLA e a MHFT atuavam como administrador e gestor, respectivamente, dos fundos
de investimentos que receberam os aportes do Serpros e, como tal, apenas orientaram os seus
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fundos privados a adquirirem ativos da BFG e da CTESO, que receberam os recursos em
questao.

199. Que tais ativos (debéntures emitidas pela BFG e CCI’s emitidas pela CTESO) sdo de
propriedade dos fundos nos quais o Serpros ¢ cotista.

200. Entende que a andlise desta TCE segue uma logica indevida de engenharia reversa,
analisando-se o investimento que deu errado apos quase dez anos da realizag¢do, imputando-se
responsabiliza¢do ao gestor por um resultado de um negocio que ndo poderia ser totalmente
previsto, haja vista a assung¢do de risco na decisdo empresarial.

201. Que a legislacdo apenas impde a responsabilidade do administrador e do gestor que diz
respeito a boa-fé, lealdade, transparéncia e ao emprego e exercicio de diligéncia que toda a
pessoa razodvel costuma empregar nos seus proprios negocios e, assim mesmo, no exercicio
das suas atribuicoes.

202. Que a TCE ndo apresentou uma unica evidéncia de falta de boa-fé, falta de lealdade ou de
falta de transparéncia na atuagdo da ICLA e da MHF'T.

203. Destaca que todos os ativos (debéntures de emissdo da BFG e CCI’s de emissdo da
CTESO) adquiridos pelos trés fundos administrados pela ICLA (FIP NSG VA, FII RSBI e FIM
FPIl) ja faziam parte da carteira destes fundos, que ¢ publica, e os aportes do Serpros nos
fundos administrados pela ICLA foram utilizados para adquirir os mesmos ativos ja existentes
nas carteiras destes fundos.

204. Alega que o proprio Serpros comprou esses mesmos ativos (debéntures de emissdo da
BFG e CCI’s de emissdo da CTESO), através de seus fundos exclusivos administrados pelo
Bradesco, em data posterior a data da compra destes mesmos ativos pelos fundos
administrados pela ICLA. Isto é, que os gestores do Serpros teriam deliberado por uma maior
exposicdo a esses ativos sem qualquer ingeréncia ou participag¢do da ICLA ou MHFT.

205. Que todas as informacgdes solicitadas a época pelo Serpro sobre os investimentos foram
disponibilizadas, incluindo os riscos a que os cotistas dos fundos estavam sujeitos, que estavam
previstos no regulamento dos fundos, que ndo haveria qualquer risco que ndo estivesse previsto
no regulamento dos fundos.

206. Que toda a informagdo negativa ou adversa acerca dos ativos, quando chegavam ao
conhecimento do administrador ou gestor, eram prontamente diligenciadas, atitudes eram
tomadas e os investidores eram informados.

207. Que a diligéncia para o administrador é diversa daquela exigivel do gestor, eis que suas
atribui¢oes sdo, de igual modo, diversas.

208. Que pela definicio da CVM, diligéncia ¢, além do cumprimento das obrigag¢oes
regulamentares objetivamente relacionadas nas normas e nos regulamentos, a preocupa¢do e
dedicagdo que todo homem razoavel e probo dedica aos seu proprio investimento, sendo isso o
que teria feito a ICLA e a MHFT.

209. Em seguida detalha as instru¢oes CVM que se aplicam aos fundos de investimento em
questdo, destacando a diferenca de atribuicoes do administrador fiduciario e do gestor,
prevista na IN CVM 409, vigente a época:

Art. 56. A administracdo do fundo compreende o conjunto de servigos relacionados direta
ou indiretamente ao funcionamento e a manutengdo do fundo, que podem ser prestados pelo
proprio administrador ou por terceiros por ele contratados, por escrito, em nome do fundo.

§1° O administrador poderd contratar, em nome do fundo, com terceiros devidamente
habilitados e autorizados, os seguintes servigos, com a exclusdo de quaisquer outros ndo
listados:

1— a gestdo da carteira do fundo,

()
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§ 2? Gestdo da carteira do fundo é a gestdo profissional, conforme estabelecido no seu
regulamento, dos ativos financeiros dela integrantes, desempenhada por pessoa natural ou
Jjuridica credenciada como administradora de carteira de valores mobiliarios pela CVM,
tendo o gestor poderes para:

I —negociar, em nome do fundo de investimento, os ativos financeiros do fundo; e

Il — exercer o direito de voto decorrente dos ativos financeiros detidos pelo fundo,
realizando todas as demais a¢des necessarias para tal exercicio, observado o disposto na
politica de voto do fundo.

210. Que a instru¢do preliminar invoca dispositivos da regulamenta¢do da CVM e do
regulamento referentes a obrigagdo de supervisdo e de diligéncia da ICLA, porém, ao analisar
os regulamentos dos Fundos administrados pelo Bradesco (no caso o regulamento do FIM
ACONCAGUA CP e regulamento do FIM CREDIT CP), encontram-se as mesmas exigéncias.

211. Considera que as atribuig¢oes do Bradesco e da ICLA sdo as mesmas, e como os ativos
adquiridos seriam os mesmos, ndo haveria como o Bradesco ser inocentado, e a ICLA,
responsabilizada.

212. No meérito, inicia apresentando argumentos sobre CCI da CTESO, que sdo alheias a
presente TCE (pega 195, p. 27-37).

213. Acerca da aquisi¢do das debéntures BFG, por meio do FIP NSG, registra primeiramente
que o aporte do Serpros na BFG foi orientado pela Nota Técnica 12/2012- DRI/DIAL, de
17/05/2012.

214. Aduz que o documento utilizado nessa Nota foi produzido pela entdo NSG Capital, atual
ICLA/MHFT), denominado ‘Andlise do Setor de Foodservice no Brasil & Avaliagdo
Economico-Financeira da Brasil Foodservice Group S.A.’, sendo este um documento
meramente interno da ICLA, pois ndo contém data, ndo esta assinado e ndo contém nome dos
técnicos que o produziram.

215. Assim, entende que ndo pode ser responsabilizada pelo uso indevido e ndo autorizado, por
parte do Serpros, de um documento interno cuja finalidade era diversa daquela para a qual o
Serpros o teria utilizado.

216. Ainda observa que a administra¢do da BFG foi condenada pela CVM pelo uso indevido do
mesmo documento.

217. Entende ser sumamente importante que a SecexFinangas, ao elaborar a instru¢do de
meérito desta TCE, examine o Extrato de Sessdo de Julgamento do Processo Administrativo
Sancionador CVM n. RJ2015/13326 (19957.003981/2015-61), no qual constam as penas
impostas aos membros acionistas e diretores da Brazal — Brasil Alimentos S/A, antiga BFG,
afirmando que houve distor¢do da utilizagdo do documento, que partiu da propria BFG a
atuagdo indevida que induziu o Serpros a concentrar investimentos no grupo BFG, e ndo da
ICLA ou da MHFT.

218. Acerca da anotagdo da Previc de que os gestores dos fundos ndo realizaram analise
diligente sobre o investimento, apenas reproduzindo informacgées prestadas pela NSG Capital,
assere que o documento que de fato embasou a decisdo do Serpros foi a citada Nota Técnica
12/2012- DRI/DIAL, elaborada pelo proprio Serpros e em cujo conteudo nem a ICLA nem a
MHFT tiveram qualquer ingeréncia.

219. Que o investimento realizado nas debéntures ocorreu em dois momentos, inicialmente R$
50 milhoes em 2012, por meio do FIP NSG, posteriormente R$ 20 milhées em 2013, por meio
do FIM FP1, alegando que o processo decisorio ndo teve ingeréncia da ICLA nem da MHFT.

220. Quanto ao segundo aporte, aduz que a ICLA e a MHFT ndo tiveram participagdo
determinante no processo decisorio, pois na qualidade de administradora do FIM FP1, apenas
executou as ordens conforme deliberacdo de seus cotistas em Assembleia Geral de Cotistas,
presidida por executivo da INFRA ASSET, gestora do FIM FP1.
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221. Ja acerca do primeiro aporte, de R$ 50 milhdes por meio do FIP NSG, argumenta que
agiu com a devida diligéncia, apresentando em sintese as seguintes alegagoes, no intuito de
demonstrar a auséncia de sua culpa no resultado do investimento:

a) a decisdo de investimento tomada pelos gestores do FIP NSG foi fundamentada em um
robusto estudo de mercado, havendo razdes para reputd-lo adequado, que o peso da marca
do Grupo BFG, que passava por grande reorganizagdo, incutia confianga no mercado a
respeito do futuro da companhia;, que a BFG tinha obtido a listagem das agoes de sua
emissdo na BM&F Bovespa, o que lhe conferia credibilidade;

b) que foi feito estudo de mercado e a industria de alimenta¢do no Brasil apresentava altos
indices de crescimento real a época, em torno de 34% entre 2005-2011, com pesquisa do
IBGE atestando um crescimento de 48,1% da alimentagdo fora do domicilio na cesta do
consumidor entre 2005 e 2010, que a churrascaria Fogo de Chdo era um exemplo da
pujangca no setor de churrascarias, que nesse contexto era impossivel prever a futura
deterioracdo do valor investido;

¢) que desde o aporte do Serpros no FIP NSG VA, em 23/5/2012, até a cessdo das cotas do
Serpros no FIP NSG VA para o FIM FPI, em 20/6/2013, o SERPROS auferiu uma
rentabilidade de suas cotas de 19,46% diante de uma taxa Selic acumulada para o mesmo
periodo de 8,0667% (isto é, uma rentabilidade das cotas 141,24% superior a Selic), o que
denota o habil trabalho dos gestores e a saude dos ativos no periodo;

d) que o regulamento do fundo e o boletim de subscri¢do expunham os riscos envolvidos, de
forma transparente, que caberia ao investidor, especialmente ao Serpros, como investidor
qualificado, analisar o risco dos ativos;

e) que foram examinadas informagoes contdbeis e financeiras auditadas por auditores
independentes, e que nem a ICLA, nem a MHFT, possui a obriga¢do nem a autoriza¢do da
CVM para serem auditores de trabalhos de terceiros, que ndo seria possivel prever o futuro,
e mesmo que fossem validadas as premissas, essa tarefa ndo seria de responsabilidade do
gestor;

) que a diligéncia devida, neste caso, é de contratar os servigos de empresas autorizadas e
com reputagcdo, o que foi efetivamente feito para subsidiar todas as escolhas de
investimentos,

g) Que houve muita diligéncia por parte da ICLA, apresentando rol de elementos analisados
a época (peca 195, p. 48-49);

h) que analisou relatorio de rating elaborado pela LF Ratings sobre debéntures emitidas
pela PLP, empresa que respondia por 80% do faturamento do Grupo, que conferiu nota ‘A’
(baixo risco de inadimpléncia) ao ativo e comentou constatagcoes positivas sobre a gera¢do
de caixa do Grupo Porcdo, ativo do BFG; que o relatorio também menciona solidez de
garantias e outros pontos positivos acerca do levantamento de faléncia imposta ao IFC, que
tinha duas unidades de frigorificos como objeto da 3° emissdo de debéntures da BFG;

i) quanto a alegacdo de as debéntures de 1° emissdo, 2 série terem sido adquiridas sem
andlise de rating, assinala que isso ndo prejudicou o investimento, considerando que a 2
série era conversivel em agoes da BFG, como de fato o foram, o que tornou prejudicada a
andlise, eis que o rating examina titulos de divida, e nao titulos de propriedade, como sdo as
agoes, aléem disso, repisa que houve andlise de rating da PLP, sendo tal exame suficiente
para nortear a aquisi¢do dos titulos,

Jj) sobre a questionada falta de medidas da ICLA acerca da captag¢do parcial dos fundos,
alega que ndo seria um problema, considerando que com metade da captacdo poderiam
abrir metade dos restaurantes;

k) sobre a divergéncia de margens previstas versus realizadas, alega que ndo é possivel
prever o resultado futuro, mas apenas estudar o setor e contratar empresas para avaliar a
rigidez juridica e os riscos economicos, o que tinham feito,
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) assere que ndo é verdade que o estudo se baseou em informagdes ndo auditadas ou
incompletas, que apenas o ultimo ano, de 2011, ndo estava auditado, pois ainda ndo estava
disponivel, dado prazo legal para apresentagdo;

m) afirma que ndo houve proje¢do irreal de crescimento no plano de expansdo,
considerando que o Fogo de Chdo, empresa concorrente, apresentara um crescimento ainda
maior; e também porque estudos da época mostravam crescimento de renda da classe
média, que iria para restaurantes, entretanto, a crise nos anos de 2014 e 2015, que ndo foi
prevista por ninguém, retirou a renda disponivel da classe média que iria aumentar a
receita dos restaurantes; ainda cita a Covid-19, que impactou o setor; que era impossivel
prever duas crises no espaco de menos de dez anos;

n) que a ICLA deixou de ser administradora e gestora dos fundos em 2014 (quando essas
atividades foram assumidas pela Bridge Administracdo de Recursos Ltda.), antes de
existirem problemas nas empresas investidas, que se manifestaram apenas em 2017, pela
derrocada da PLP (Porcdo Licenciamentos e Participagoes S.A.), que teria sido o fator
determinante para o insucesso dos investimentos, e ndo a atua¢do da ICLA e MHF'T.

222. Por fim, registra a evolu¢do dos fundos de investimento envolvidos, informando que em
197/2016, por decisdo dos seus cotistas em AGC, o FIM FPI foi liquidado, tendo o Serpros
recebido 15.748,89063922 cotas de emissdo do FIP PF2 (o FIM FPI possuia um unico ativo,
que era 100% das cotas de emissdo do FIP FP2, assim, com a liquida¢do do FIM FPI os
cotistas do FIM FPI se tornaram cotistas do FIP FP2 na mesma propor¢do que detinham no
FIM FPI).

223. Que, conforme demonstragdo financeira auditada do FIP FP2, referente a 30/6/2020,
verificou-se que, além dos titulos de renda (que se encontram vencidos e praticamente
totalmente provisionados), o FIP FP2 ainda detém as agdes de emissdo da Brazal (atual
denominagdo social da BFG) e da Brazcarnes, onde se concentra a maior parte do valor
remanescente dos ativos, conforme quadro a pegca 195, p. 58.

224. Que o Serpros também possui debentures da 3 emissdo da BFG e CCI’s da 6° emissdo da
CTESO (adquiridas através dos fundos administrados pelo Bradesco) que, segundo os passos
16, 17, 22 e 23 do MOU, assinado em 6/9/2013, deveriam ter sido integralizados no FIM FP1I,
o que faria a participagdo do SERPROS no atual FIP FP2 passar dos atuais 6,32% para
aproximadamente 14%.

225. Nesse sentido, entende que se deve ter em considera¢do que os investimentos feitos pelo
Serpros ndo foram perdidos por completo, que ainda rendem em um valor menor, com um valor
consideravel ainda investido em acoes.

226. Do exposto, requer, preliminarmente, que seja declarada a prescri¢do, anulado o ato
instaurador da TCE, com a restitui¢cdo dos autos ao Serpros para que a instaure de forma
regular, e que seja reconhecida a incompeténcia do TCU para julgar contas de
gestores/administradores de fundos de investimento e/ou julgar contas de entidades privadas de
previdéncia complementar.

227. No mérito, requer que sejam julgadas regulares as contas da ICLA, com quitag¢do integral,
considerando que ndo violou qualquer norma aplicavel a seu dambito de atua¢do, tampouco
lesou o Erario.

Anadlise:

228. Inicialmente se observa que ndo merecem acolhida as alegagées preliminares carreadas
pela ICLA, como se verd seguir.

229. Em primeiro lugar, cumpre observar que ndo é inadequada a instauragdo da presente
TCE sem a realizagdo da fase interna, e ndo se vislumbra nenhuma falha processual nos
presentes autos, sendo observado o devido processo legal e o direito ao contraditorio e a ampla
defesa.
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230. Como ja sobredito, é entendimento pacifico no TCU de que ndo hd prejuizo ao exercicio
do contraditorio e da ampla defesa em razdo da auséncia de oportunidade de defesa na fase
interna de tomada de contas especial, pois nessa etapa, em que se coletam evidéncias para fins
de apuragdo dos fatos e das responsabilidades, ndo hd uma rela¢do processual constituida. A
garantia ao direito de defesa ocorre na fase externa, com o chamamento do responsavel aos
autos, a partir da sua cita¢do valida.

231. Nos termos do art. 47 da Lei 8.443/1992, esta Corte de Contas, ao exercer a fiscalizagdo,
se configurada a ocorréncia de desfalque, desvio de bens ou outra irregularidade de que resulte
dano ao erario, ordenara, desde logo, a conversdo do processo em tomada de contas especial.

232. O momento proprio para a defesa é a fase externa da TCE, que ocorre no dmbito dos
Tribunais de Contas. E nessa fase que devem ser observados os principios constitucionais da
ampla defesa e do contraditorio, com a rigorosa observancia do devido processo legal
consubstanciado na Lei 8.443/1992 e demais normas pertinentes.

233. No caso, os principios constitucionais do contraditorio e da ampla defesa se
concretizaram com a citagdo valida pelo TCU, com o devido oferecimento da oportunidade de
0s responsaveis apresentarem suas alegacoes de defesa. Neste sentido, ndo hd que se falar em
prejuizo a defesa por eventual falta de contraditorio perante outras instancias, seja no ambito
do citado processo administrativo na Previc, seja no ambito do Serpros.

234. Desta forma, considerando que ndo ha falha processual, ndo se acolhe o pedido de
anulagdo do presente processo e de remeter o feito ao Serpros.

235. Tampouco ha que se falar em limite de producdo de provas em processo de contas por
falta de prova oral, pois o TCU segue rito processual especifico determinado pela Lei
8.443/1992, Regimento Interno e demais normativos pertinentes, e mediante a cita¢do, propicia
a apresentacdo das alegagées de defesa ora em andlise, a oportunidade exata para a
responsavel produzir e apresentar todos os elementos de prova que entender pertinentes.
Portanto, ndo merece prosperar a alega¢do de que a responsdavel teria sido cerceada em seu
direito ao contraditorio e a ampla defesa.

236. Também ndo ocorreu no momento a alegada prescrigdo das pretensbes punitiva e
ressarcitoria do TCU, conforme ja analisado nos itens 12 a 18 desta instrugdo.

237. Em outro aspecto preliminar, ndo se acolhe a alega¢do de que ja decorreu o prazo de
cinco anos fixado pela CVM para guarda de documentos e informagoes. A uma, porque este
prazo se aplica a fiscaliza¢do da CVM, ndo a presente agdo de controle externo de competéncia
do TCU. A duas, porque ndo se pode presumir prejuizo a defesa por mero decurso de prazo
para guarda de documenta¢do, no caso a responsavel ndo especifica exatamente que
documentos faltantes prejudicariam sua defesa. Ao contrario, ha farta documentagdo juntada
aos autos sobre as irregularidades em questdo.

238. Outrossim, ndo aproveita a responsavel a alegagdo de que se feriu a isonomia em razdo de
suscitada falta de responsabiliza¢do do Bradesco em investimentos que teriam sido realizados
pelo Serpros em fundos administrados pelo Bradesco. Isso porque eventuais irregularidades
ocorridas em outros fundos podem ser apuradas em outros processos pelo TCU, sem prejuizo a
isonomia, e ndo obsta o regular prosseguimento deste feito.

239. Frise-se que, como é pacifico na jurisprudéncia desta Corte, mesmo uma auséncia de
citagdo de pretensos terceiros solidarios ndo obsta o regular prosseguimento do feito no
Tribunal, porquanto a Lei Orgdnica do TCU ndo prevé a figura do litisconsorcio necessario.

240. Sobre a citada Sumula 286 do TCU, cumpre notar que ndo se aplica ao caso, haja vista
que ndo se esta imputando débito a ICLA ou a MHFT em razdo de recebimento de recursos
publicos, mas como terceiros que concorreram para o cometimento do dano apurado, em
solidariedade com os agentes publicos que praticaram a irregularidade, nos termos do art. 16,
$ 2° alinea ‘b’.
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241. Desta forma, ndo hd que se falar em responsabiliza¢do presumida, pois, como se verd
adiante, constatou-se que a responsavel concorreu para o apontado dano.

242. Tampouco podem ser acolhidas as alegagoes acerca do mérito.

243. Ndo lhe aproveita a alegagdo de que a MHFT, a época NSG CAPITAL Asset Management
S.A., ndo era mais gestora do FIM FPI a época em que o Serpros realizou o investimento de R$
20.000.000,00, e assim ndo poderia ser responsabilizada solidariamente quanto a esse fundo,
considerando que a gestora era a INFRA ASSET, haja vista que a NSG CAPITAL era gestora
do FIM FPI durante todo o processo decisorio que avaliou esse investimento, até sua
aprovagdo em 13/6/2013, na 8° Reunido do CAP de 2013, sendo que a INFRA ASSET foi eleita
gestora poucos dias depois, em 17/6/2013, mediante Assembleia Geral de Cotistas.

244. Ndo obstante, acolhe-se a alega¢do de que a administradora a época dos fundos de
investimento envolvidos, a NSG Capital Servicos Financeiros DTVM S/A, ndo deve ser
responsabilizada pelos débitos, haja vista que ndo era responsavel por tomar decisoes de
investimento e selecionar os questionados ativos, papel que cabia a gestora dos fundos, a NSG
CAPIAL (atual ICLA). Cabia a administradora servigos relacionados ao funcionamento e a
manutengdo do fundo, ndo se vislumbrando no caso indicios de irregularidades relacionados a
essas atividades.

245. Porém, continua incolume a responsabilizagdo da ICLA, pois ndo so é a atual razdo social
da NSG Capital Servicos Financeiros DTVM S/A (administradora a época), mas também
sucessora da MHFT Consultoria S/A, cuja razdo social a época era NSG Capital Asset
Management S.A. (gestora que concorreu para os danos).

246. Também ndo lhe aproveita o alegado uso indevido, pelo Serpros, na Nota Técnica
12/2012- DRI/DIAL, de 17/05/2012, do documento produzido pela entdo NSG Capital, atual
ICLA/MHFT, denominado ‘Andlise do Setor de Foodservice no Brasil & Avaliacdo Econdémico-
Financeira da Brasil Foodservice Group S.A.’, que seria um documento meramente interno da
ICLA, nem a citada condenagdo imposta pela CVM aos membros acionistas e diretores da
Brazal — Brasil Alimentos S/A, antiga BFG, alegando que a houve distor¢do da utilizagdo do
documento e que partiu da propria BFG a atuagdo indevida que induziu o Serpros a concentrar
investimentos no grupo BFG, haja vista que foi a gestora dos fundos, a atual ICLA, que
selecionou, sem a devida diligéncia, os ativos do BFG, sem o esperado cuidado em relagdo aos
interesses dos cotistas, incluindo o Serpros.

247. Ja as alegadas medidas que teriam sido adotadas pelo gestor do fundo ndo sdo aptas para
demonstrar uma conduta diligente e uma decisdo refletida na escolha dos ruinosos ativos do
BFG em atengdo aos interesses dos cotistas, como se verd a seguir.

248. Em primeiro lugar, o exemplo dado do forte crescimento e sucesso do restaurante Fogo de
Chdo, concorrente do Porcdo (Grupo BFG), na mesma época, corrobora o fato de que o
fracasso do Grupo BFG ndo se deve a mudangas imprevistas no mercado decorrentes da crise
nos anos de 2014 e 2015, mas a riscos relacionados ao Grupo BFG ndo devidamente refletidos
pela gestora.

249. Com efeito, conforme constatado na instru¢do precedente, o gestor ndo observou, por
exemplo, o risco decorrente de subscri¢do parcial das debéntures BFG, que terminou
impactando o plano de expansdo, o que contribuiu para o fracasso do negocio. Como se viu, o
risco acabou se concretizando, pois apenas 66% do total ofertado do investimento inicial foi
efetivamente subscrito. O mesmo se repetiu no segundo investimento em debéntures, quando a
subscricdo efetiva alcangou somente 58% do montante pretendido. Deve-se destacar ainda que
grande parcela da subscri¢do se deu mediante a entrega de debéntures da 1° emissdo, 1° série,
0 que na pratica significava a ndo entrada de recursos novos na companhia. Como resultado
que poderia ser previsto, o BFG ndo conseguiu implantar seu plano na maneira desejada e, ao
final de 2013, precisou arrendar parte das instalagoes.
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250. Resultado totalmente oposto obteve a citada churrascaria Fogo de Chdo, que em 2023,
segundo dados disponiveis no wikipedia, possuia uma rede com mais de 70 unidades no Brasil,
Estados Unidos (incluindo Porto Rico), Arabia Saudita, Emirados Arabes Unidos e México.

251. Desta forma, ndo se sustenta que as crises de 2014 a 2015 tenham sido a causa do
fracasso do restaurante Porcdo. Tampouco ha que se falar em crise da Covid-19 como causa,
pois em 2017 ja se tinha noticia de decretacdo de faléncia do Porcdo pela justica
(https://gl.globo.com/rio-de-janeiro/noticia/justica-decreta-falencia-da-churrascaria-porcao-
no-rio.ghtml).

252. Mas ndo foi so essa a falta de cuidado ao selecionar os ativos em questdo. Conforme se
verificou na instru¢do precedente, em desrespeito ao Regulamento do FIP NSG (Art. 5°
Paragrafo Primeiro), o gestor no FIP adquiriu as debéntures BFG sem andlise de rating.
Ademais, entende-se que o rating da PLP ndo supre a falta de rating do BFG, que era o ativo
selecionado no investimento.

253. Outrossim, o rating é dado em fung¢do de diversos fatores, incluindo o fluxo de caixa, a
alavancagem, o balanco patrimonial e a projeg¢do para resultados futuros, que podem divergir
de forma significativa entre um Grupo e uma empresa controlada.

254. Desta forma, entende-se que as alegagdes carreadas ndo sdo aptas a afastar estes fatos,
que sdo suficientes para confirmar a conclusdo da instrugdo precedente no sentido de que o
gestor do FIP NSG e do FIM FPI ndo exerceram suas atividades buscando sempre as melhores
condi¢des 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. 65-A da Instru¢ciao CVM n°
409/2004, possuindo responsabilidade solidaria (art. 9° pardagrafo 3° da Instru¢do CVM n°
391/2003, em relagdo ao FIP). Desrespeitou-se o Regulamento do FIP NSG (art. 5°) ao ndo
exigir analise de rating na aquisi¢do de debéntures BFG. Nao atuou de maneira diligente e com
a devida avaliagdo de riscos em relagdo aos aportes no grupo BFG.

255. Ndo obstante ndo se acolherem as alegacoes sobre a responsabilizagdo da gestora, atual
ICLA, a responsavel registra que o Fundo FIM FPI foi liquidado por decisdo dos cotistas,
tendo o Serpros, em decorréncia disso, recebido 15.748,89063922 cotas de emissdo de outro
Fundo, o FIP PF2, que ainda detém valor remanescente, incluindo a¢oes de emissdao da Brazal
(atual denominagdo social da BFG) e da Brazcarnes.

256. Ao consultar a carteira do FIP PF2 no site da CVM, verifica-se informag¢do, que tem por
base os documentos enviados a CVM pelas Instituicées Administradoras dos Fundos de
Investimento, que registra um valor expressivo, superior a R$ 794 milhoes, como patrimonio
liquido do Fundo, competéncia 07/2024 (peg¢a 157).

257. Considerando este indicio de que ndo houve perda total dos valores investidos, o que
reflete no valor do débito imposto aos responsaveis, entende-se que se deve diligenciar o
Serpros para elucidar esta questdo com vistas ao saneamento do processo.

Andlise da prescricdo da pretensdo punitiva e ressarcitoria

23. Considerando o transcorrer do tempo desde a andlise precedente (pega 168, p. 36-38), importa
atualizar a andlise da prescri¢do da pretensdo punitiva e ressarcitoria realizada na instrug¢do
precedente, em face da Resolugdo TCU 344/2022, mediante a qual o TCU regulamentou o tema, a
luz do disposto na Lei 9.873/1999, estabelecendo que ‘prescrevem em cinco anos as pretensoes
punitiva e de ressarcimento’ nos processos de controle externo, conforme o art. 2° da referida
norma.

24. Quanto ao termo inicial da contagem do prazo prescricional, o art. 4° da Resolucdo prevé o
seguinte:

Art. 4° O prazo de prescri¢do serda contado:
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I - da data em que as contas deveriam ter sido prestadas, no caso de omissdo de prestagdo de
contas;

Il - da data da apresentacdo da prestacdo de contas ao orgdo competente para a sua andlise
inicial;
IIl - do recebimento da denuncia ou da representagdo pelo Tribunal ou pelos orgdos de

controle interno, quanto as apuragoes decorrentes de processos dessa natureza,

1V - da data do conhecimento da irregularidade ou do dano, quando constatados em
fiscalizagdo realizada pelo Tribunal, pelos orgdos de controle interno ou pelo proprio orgdo ou
entidade da Administra¢do Publica onde ocorrer a irregularidade;

V - do dia em que tiver cessado a permanéncia ou a continuidade, no caso de irregularidade
permanente ou continuada.

25. Ja no que se refere as causas de interrup¢do da prescricdo, o art. 5° dispoe:
Art. 5° A prescrigdo se interrompe:
1 - pela notificagdo, oitiva, citagdo ou audiéncia do responsavel, inclusive por edital;
11 - por qualquer ato inequivoco de apuragdo do fato;
1II - por qualquer ato inequivoco de tentativa de solu¢do conciliatoria;
1V - pela decisdo condenatoria recorrivel.

§ 1° A prescri¢do pode se interromper mais de uma vez por causas distintas ou por uma mesma
causa desde que, por sua natureza, seja repetivel no curso do processo.

§ 2° Interrompida a prescrigdo, comega a correr novo prazo a partir do ato interruptivo.

§ 3¢ Ndo interrompem a prescrigdo o pedido e concessdo de vista dos autos, emissdo de
certidoes, prestagdo de informagées, juntada de procuracdo ou subestabelecimento e outros
atos de instrugdo processual de mero seguimento do curso das apuragoes.

26. Assim, considerando o disposto nos arts. 4° e 5° da citada resolu¢do, e analisando-se a
sequéncia dos seguintes eventos processudais, referentes ao termo inicial e a causas interruptivas
da prescrigdo, verifica-se que ndo transcorreu prazo Superior a Cinco amnos entre os eventos
processuais (termo inicial, causas interruptivas da prescri¢do e o presente momento), ndo tendo
ocorrido, portanto, a prescrigdo quinquenal das pretensoes punitiva e ressarcitoria a cargo do

TCU.

Evento processual Data Peca(s)

a | Termo inicial - Autuacdo do TC 027.190/2017-0, representacdo . o
original formulada para apurar os indicios de irregularidades em Tela de Visualizagao do
X . o . ~ 15/9/2017 Processo (TVP) do TC
investimentos do Serpros (Art. 4°, inciso III, da Resolu¢do TCU 027.190/2017-0
344/2022) s

b | Causa interruptiva da prescricio intercorrente - Diligéncias Pegas 13, 14, 15, 25, 26

. . : 21/11/2017 e

necessdrias para sanear os autos, dando seguimento as 13/9/2018 e27doTC
apuragoes (Art. 8°, § 1° da Resolugdo TCU 344/2022) 027.190/2017-0

¢ | Causa interruptiva da prescri¢do- Acordao 1870/2020-TCU-
Plenario, que determinou a abertura de Tomada de Contas 22/7/2020 Pega 86 do TC
Especial (TCE) com vistas a apurar as irregularidades (Art. 5°, 027.190/2017-0
inciso II, da Resolu¢do TCU 344/2022)

d | Causa interruptiva da prescrigdo — citagoes dos responsaveis de 19/8/2021 a Pega 593 do TC
(Art. 5° inciso I, da Resolug¢do TCU 344/2022) 26/8/2021 027.054/2020-9

e | Causa interruptiva da prescri¢do intercorrente - Diligéncia
necessaria para sanear os autos, dando seguimento as apuragoes 15/8/2024 Pecga 161
(Art. 8° § 1° da Resolugcdo TCU 344/2022)

f | Causa interruptiva da prescrigdo intercorrente —
conclusdo da instru¢do pela AudBancos, dando andamento 11/2/2025 Peca 170
regular ao processo
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Evento processual Data Peca(s)

g | Causa interruptiva da prescricdo intercorrente — parecer do
MP/TCU sobre as presentes contas, dando andamento regular ao 15/5/2025 Pega 171
processo

27. Ja quanto a avaliag¢do da prescri¢do intercorrente, a Resolugdo TCU 344/2022 estabelece que:

Art. 8° Incide a prescrigdo intercorrente se o processo ficar paralisado por mais de trés anos,
pendente de julgamento ou despacho, sem prejuizo da responsabilidade funcional decorrente
da paralisacdo, se for o caso.

§ 1° A prescri¢do intercorrente interrompe-se por qualquer ato que evidencie o andamento
regular do processo, excetuando-se pedido e concessdo de vista dos autos, emissdo de
certidoes, prestagdo de informagoes, juntada de procura¢do ou subestabelecimento e outros
atos que ndo interfiram de modo relevante no curso das apuragaoes.

$ 2° As causas suspensivas e interruptivas da prescri¢do principal também suspendem ou
interrompem a prescri¢do intercorrente.

28. Analisando-se a sequéncia de eventos processuais enumerados acima, observa-se que ndo
transcorreu prazo superior a trés anos entre os eventos processuais (termo inicial, causas
interruptivas da prescrigdo/intercorrente e o presente momento), ndo tendo ocorrido, portanto, a
prescrigdo intercorrente.

29. Ante o exposto, conclui-se que no momento ndo se verifica, na presente TCE, a ocorréncia de
prescri¢do das pretensoes punitiva e ressarcitoria a cargo do TCU.

Andlise da resposta a diligéncia

30. A seguir examina-se a resposta do Serpros (peg¢a 163) que agora esclarece a lacuna apontada
na instrugdo precedente (pega 158), possibilitando que se chegue ao mérito processual.

31. O Serpros inicialmente retrata o historico dos aportes nas discutidas aquisi¢oes ruinosas das
debéntures BFG, por meio do FIP NSG, no valor de R$ 50.000.000,00, em 22/5/2012, e mediante
fundos exclusivos (FIM Aconcdgua e FIM Credit), no valor de R$ 75.000.000,00, em 5/12/2012.

32. Esclarece que, ante a reorganizagdo interna da carteira de investimentos dos planos de
beneficios administrados pelo Serpros, as debéntures adquiridas por meio dos fundos exclusivos
foram transferidas para o Fundo de Investimento Multimercado Botafogo (FIM Botafogo), também
exclusivo/restrito, conforme deliberado em Assembleia Geral de Cotistas (ACG).

33. Acerca da permuta de cotas do FIP NSG por cotas do FIM FP1, com aporte de novos recursos
no FIM FP1I, no valor de R$ 20.000.000,00, em 19/6/2013, assere inicialmente que a participag¢do
do Serpros no Grupo Porcdo (BFG) ocorreu através da aquisi¢do direta, por meio dos fundos
exclusivos FIM Aconcagua e FIM Credit, de debéntures simples ndo conversiveis emitidas pela
Brasil Food Service Group, e da aquisi¢do de Cédulas de Crédito Imobiliario (CCI) emitidas pela
CTES Operadora S.A. (CTESO).

34. Que, alem das debéntures e das CCls, o SERPROS adquiriu diretamente cotas do FIP NSG,
cujo principal ativo era composto pelas debéntures emitidas pelo BFG, bem como cotas do Fundo

de Investimento Imobiliario (FII RSBI), cuja carteira possuia CCIls CTESO (projeto do grupo
BFG).

35. Destaca que, apos a aquisi¢do das cotas do FIP NSG e FII RSBI, por for¢a de processo de
reestrutura¢do proposto pelos gestores dos fundos, houve incorporagdo das participacoes do
Serpros do FIP NSG e do FII RSB1, no FIM FPI. Por fim, o FIM FPI fez parte de carteira
propria e os ativos (debentures e CCls), estdo na carteira de investimento do FIM Botafogo, que é
um fundo exclusivo/restrito dos planos de beneficios administrados pelo Serpros.

36. Apos tragar esse historico das questionadas operagoes, traz as seguintes informagoes sobre a
reestrutura¢do do FIP FPI no FIP FP2 e sua posi¢do liquida atual, elementos que interessam
para elucidar a lacuna indicada na instrugdo anterior que analisou as alegagoes de defesa.

40

TCU Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade e informe o cédigo 79252776.



m‘b TRIBUNAL DE CONTAS DA UNIAO TC 020.019/2022-0

37. Aduz que na Assembleia Geral de Cotistas (AGC) realizada em 21/6/2016 foi aprovada a
integralizacdo de todos os ativos do FIM FPI no FIP FP2, e que a justificativa para essa
integralizacdo foi que o administrador do Fundo, na época, estava fora da conformidade com a
categoria de Fundo de investimento multimercado, e a transferéncia para um fundo de
investimento em participagdo seria uma solug¢do para esse problema.

38. Que, apesar da oposicdo do Serpros na assembleia, a proposta foi aprovada pela maioria dos
cotistas, ja que os cotistas majoritarios do FIM FP1 eram, na época, parte do proprio Grupo
Porcdo. Assim, o FIM FPI foi reestruturado conforme a proposta dos gestores envolvidos nas
operagoes do Grupo Porcdo, com o objetivo de consolidar os ativos de todos os credores em um
unico produto de investimento.

39. Finalmente, informa que atualmente o FIP FP2 esta contabilizado pelo SERPROS com 100%
dos valores registrados na carteira de investimentos provisionados, como resultado da situagdo
das empresas investidas pelo FIP FP2, todas do Grupo Porcdo em processo de faléncia e crédito
provisionados com processo judicial em andamento, de forma que a posi¢ao atual consolidada dos
planos de beneficios administrados pelo Serpros no FIP FP2 é negativa (R$ -50.194.759,91).

40. Em face dessa posi¢cdo liquida negativa do Serpros no FIP FP2, ndo procede a noticia
ventilada pela ICLA de que parte dos recursos investidos permaneceriam investidos nesse Fundo,
de forma que permanece incolume a apurada perda total dos questionados valores investidos.

41. Assim, no mérito, ndo se alteram as conclusoes da instrucdo precedente, acolhendo-se apenas
as seguintes alegagoes de defesa: do Sr. Fernando Buarque, que aproveita ao Sr. Silvio Michelutti
de Aguiar, pois quando titulares da Diretoria de Administracdo do Serpros, ndo tinham direito a
voto nas deliberagées, porém restando ao Sr. Silvio Michelutti de Aguiar a responsabilizagdo com
relagdo a permuta de cotas do FIP NSG por cotas do FIM FPI, pois nessa ocasido ndo era
Diretor de Administra¢do, mas Diretor de Seguridade, com direito a voto; da ICLA Consultoria
Ltda., atual razao social da NSG Capital Servigcos Financeiros DTVM S/A4, sucessora da MHFT
Consultoria S/A, cuja razdo social a época era NSG Capital Asset Management S.A., no sentido de
excluir a responsabilizagdo pelos atos como administradora dos fundos, porém permanecendo
incolume sua responsabilizagdo como gestora dos fundos de investimento envolvidos.

CONCLUSAO

42. Conclui-se, a partir da andlise da resposta do Serpros a diligéncia realizada, que permanece
inalterada a totalidade dos débitos apontados na instru¢do precedente, haja vista que realmente
houve perda total dos ruinosos aportes do Serpros discutidos nas presentes contas, de forma que
ndo se alteram as andlises e conclusées das alegagoes de defesa.

43. Dessa forma, considerando em conjunto as mencionadas alegagdes acolhidas e a rejei¢do das
demais alegacoes examinadas, conforme andlise anterior (pega 158), conclui-se que se deve
imputar aos seguintes responsadveis os débitos apurados:

a) com relagdo ao investimento do Serpros nas Debéntures BFG por meio do FIP NSG: 1. Eloir
Cogliatti, Thadeu Duarte Macedo Neto e Luiz Roberto Doce Santos, por ndo ter observado os
principios de seguranga, 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 documentagdo que fundamentou o investimento, aprovar os investimentos no grupo
BFG sem a devida diligéncia e andlise de riscos, ter efetuado andlises deficientes e insuficientes
acerca das garantias da operacdo e estratégia do grupo BFG, adotar premissas e expectativas
ndo validadas nas projegoes financeiras, em desrespeito a Resolucao 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 Asset
Management S.A. (atual ICLA Consultoria Ltda.), por ndo ter exercido suas atividades
buscando sempre as melhores condi¢des para o fundo, empregando o cuidado e a diligéncia
que todo homem ativo e probo costuma dispensar a administragdo de seus proprios negocios e
ndo ter exercido suas atividades com boa fé, transparéncia, diligéncia e lealdade em rela¢do ao
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fundo e aos cotistas e adquirir Debéntures BFG sem andlise de rating, em desrespeito ao
Regulamento do FIP NSG (art. 5°), a Instrugdo CVM n° 409/2004, art. 65-A.

RESPONSAVEIS VALOR ORIGINAL DATA-BASE

Eloir Cogliatti, Diretor de Investimento

Thadeu Duarte Macedo Neto, Diretor
Presidente

Luiz Roberto Doce Santos, Diretor de
Seguridade

ICLA Consultoria Ltda., atual razdao RS 50.000.000,00 22/05/2012
social da NSG Capital Servigos
Financeiros DTVM S/A, sucessora da
MHFT Consultoria S/A, cuja razdo
social a época era NSG Capital Asset
Management S.A, gestor do FIP NSG

Valor atualizado até 12/9/2025: R$ 110.525.424,50 (pega 311)

b) com relagdo ao investimento do Serpros nas Debéntures BFG por meio de fundos exclusivos:
Eloir Cogliatti e Thadeu Duarte Macedo Neto, por ndo ter observado os principios de
seguranga, 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
documentagdo que fundamentou o investimento, aprovar os investimentos no grupo BFG sem a
devida diligéncia e andlise de riscos, ter efetuado analises deficientes e insuficientes acerca das
garantias da operagdo e estratégia do grupo BFG, adotar premissas e expectativas ndo
validadas nas projegoes financeiras e ter efetuado andlises insuficientes sobre o ativo alvo
(IFC) da 3¢ Emissdo de Debéntures, 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.

RESPONSAVEIS VALOR ORIGINAL DATA-BASE
Eloir Cogliatti, Diretor de Investimento
Thadeu Duarte Macedo Neto, Diretor RS3 75.000.000,00 05/12/2012
Presidente

Valor atualizado até 12/9/2025: R$ 162.591.178,50 (pegca 312)

¢) com relagdo a permuta de cotas do FIP NSG por cotas do FIM FPI, com aporte de novos
recursos no FIM FPI1: 1. Eloir Cogliatti, André Luis Azevedo Guedes e Silvio Michelutti de
Aguiar, por ndo ter observado os principios de segurancga, 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 os investimentos no grupo BFG sem a devida diligéncia e andlise de riscos, ter
efetuado andlises deficientes e insuficientes acerca das garantias da operagdo e estratégia do
grupo BFG, adotar premissas e expectativas ndo validadas nas projegoes financeiras, em
desrespeito a Resolugdo CMN n° 3.792/2009, arts. 4°, 9°, 12 e 30 e a Resolu¢do CGPC n’
13/2004, arts. 1°, 4° e 12; e 2. NSG Capital Servi¢os Financeiros DTVM S/A (atual ICLA
Consultoria Ltda.), por ndo ter exercido 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 administracdo de seus proprios negocios e ndo ter exercido suas
atividades com boa fé, transparéncia, diligéncia e lealdade em relagdo ao fundo e aos cotistas e
adquirir Debéntures BFG sem andlise de rating, em desrespeito ao Regulamento do FIP NSG
(art. 5°), a Instrugao CVM n°409/2004, art. 65-A.

RESPONSAVEIS VALOR ORIGINAL DATA-BASE

Eloir Cogliatti, Diretor de Investimento

RS 20.000.000,00 19/06/2013

André Luis Azevedo Guedes, Diretor
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RESPONSAVEIS VALOR ORIGINAL DATA-BASE

Presidente

Silvio Michelutti de Aguiar, Diretor de
Seguridade

ICLA Consultoria Ltda., atual razdo social da
NSG Capital Servigos Financeiros DTVM S/A,
gestor do FIM FPI

Valor atualizado até 12/9/2025: R$ 42.665.437,80 (pega 313)
PROPOSTA DE ENCAMINHAMENTO

44. Diante do exposto, submetem-se os autos a considera¢do superior, propondo ao
Tribunal:

a) com fundamento nos arts. 1° inciso I, 16, inciso III, alineas ‘b’ e ‘c’, da Lei 8.443/1992 c/c
os arts. 19 e 23, inciso IlI, da mesma Lei, e com arts. 1° inciso I, 209, incisos Il e III, 210 e 214,
inciso III, do Regimento Interno, que sejam julgadas irregulares as contas dos seguintes
responsaveis, e condena-los solidariamente ao pagamento das quantias a seguir especificadas,
com a fixagdo do prazo de quinze dias, a contar da notificagdo, para comprovar, perante o
Tribunal (art. 214, inciso 11, alinea ‘a’, do Regimento Interno), o recolhimento das dividas aos
cofres do Serpros Fundo Multipatrocinado, atualizadas monetariamente e acrescidas dos juros
de mora, calculados a partir das datas discriminadas, até a data dos recolhimentos, na forma
prevista na legisla¢do em vigor:

a.l) responsaveis: Eloir Cogliatti (CPF: 397.355.597-49), Thadeu Duarte Macedo Neto (CPF:
351.063.447-00), Luiz Roberto Doce Santos (CPF: 533.750.507-63) e ICLA Consultoria Ltda.
(CNPJ 10.274.584/0001-47), atual razdo social da NSG Capital Servicos Financeiros DTVM
S/A, sucessora da MHFT Consultoria S/A, cuja razdo social a época era NSG Capital Asset
Management S.A.

Valor Original (RS) Data-base
50.000.000,00 22/05/2012
Valor atualizado até 12/9/2025: R$ 110.525.424,50 (pega 311)

a.2) responsaveis: Eloir Cogliatti (CPF: 397.355.597-49) e Thadeu Duarte Macedo Neto (CPF:
351.063.447-00)

Valor Original (RS) Data-base
75.000.000,00 05/12/2012
Valor atualizado até 12/9/2025: R$ 162.591.178,50 (pega 312)

a.3) responsaveis: Eloir Cogliatti (CPF: 397.355.597-49), André Luis Azevedo Guedes (CPF:
076.989.837-81), Silvio Michelutti de Aguiar (CPF: 746.997.178-53) e ICLA Consultoria Ltda.
(CNPJ 10.274.584/0001-47), atual razdo social da NSG Capital Servicos Financeiros DTVM
S/A

Valor Original (RS) Data-base

20.000.000,00 19/06/2013
Valor atualizado até 12/9/2025: R$ 42.665.437,80 (pega 313)

b) aplicar a André Luis Azevedo Guedes (CPF: 076.989.837-81), Eloir Cogliatti (CPF:
397.355.597-49), Luiz Roberto Doce Santos (CPF: 533.750.507-63), Silvio Michelutti de
Aguiar (CPF: 746.997.178-53), Thadeu Duarte Macedo Neto (CPF: 351.063.447-00) e ICLA
Consultoria Ltda. (CNPJ 10.274.584/0001-47), atual razdo social da NSG Capital Servigos
Financeiros DTVM S/A, sucessora da MHFT Consultoria S/A, cuja razdo social a época era
NSG Capital Asset Management S.A., 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
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contar da notificagdo, para comprovar, perante o Tribunal (art. 214, inciso IlI, alinea ‘a’, do
Regimento Interno), o recolhimento das divida aos cofires do Tesouro Nacional, atualizada
monetariamente desde a data do acérddo até a do efetivo recolhimento, se for paga apos o
vencimento, na forma da legislagdo em vigor;

¢) 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;

d) com fundamento nos arts. 1° inciso I, 16, inciso I, 17 e 23, inciso I, da Lei 8.443/1992 c/c os
arts. 1° inciso I, 207 e 214, inciso I, do Regimento Interno, que sejam julgadas regulares as
contas do Sr. Fernando Buarque (CPF: 667.827.247-15), dando-lhe quita¢do plena;

e) encaminhar copia da deliberagdo 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 adogdo das medidas que entender cabiveis, destacando que o
inteiro teor da deliberagdo, incluindo relatorio e voto, pode ser consultado no enderego
www.tcu.gov.br/acordaos; f) enviar copia desta instrugdo e do Acorddo que vier a
ser adotado ao Serpros Fundo Multipatrocinado e ao Servico Federal de Processamento de
Dados.”

2. Na sequéncia, reproduzo o parecer proferido pelo representante do Ministério Publico
junto ao TCU, pecas 171 e 317, Subprocurador-Geral Paulo Soares Bugarin, que manifesta
concordancia integral com as andlises empreendidas pela AudBancos:

“Trata-se de tomada de contas especial constituida como processo apartado do TC 027.054/2020-
9, por determinagdo contida no Acorddao 1870/2020-Plenario (pegca 5) e autoriza¢do do entdo
Ministro-Relator (pe¢ca 3), para apurar indicio de dano aos cofres do Serpros Fundo
Multipatrocinado em decorréncia de investimento no Brasil Foodservice Group S.A. (BFG), por
meio da aquisi¢do de debéntures dessa companhia, mediante aportes no Fundo de Investimento em
Participagoes NSG Varejo e Alimentacdo (FIP NSG) e em fundos exclusivos geridos pelo proprio
Serpros, além de aporte adicional no Fundo de Investimento Multimercado FP1 (FIM FPI).

2. O Serpros Fundo Multipatrocinado é entidade fechada de previdéncia complementar (EFPC)
patrocinada pelo Servico Federal de Processamento de Dados (Serpro). Este, por sua vez, é
empresa publica vinculada ao Ministério da Fazenda.

3. A irregularidade relatada nos autos se refere a investimento ruinoso efetuado pelo Serpros no
BFG. Esse grupo empresarial era proprietario de uma rede de restaurantes, dentre os quais se
destacava a Churrascaria Porcdo. O valor captado via debéntures seria destinado a ampliag¢do do
negocio, a partir da abertura de novos restaurantes e da aquisicdo de frigorificos. Esse
planejamento, no entanto, ndo foi bem sucedido e as dificuldades financeiras pelas quais passava o
grupo conduziram d faléncia, que foi decretada em 2017.

4. O Serpros adquiriu debéntures BFG em dois momentos. Em 22/5/2012, foi feito um aporte de
R$ 50.000.000,00 no FIP NSG, o qual usou os recursos para a aquisi¢do desses titulos de crédito.
Em seguida, em 5/12/2012, a EFPC investiu mais R$ 75.000.000,00 em debéntures BFG, desta vez
por meio de fundos de investimento exclusivos do Serpros. No ano seguinte, apos sucessivas
alteragoes por que passou o FIP NSG, suas cotas foram incorporadas no FIM FP1, ocasido em
que o fundo de pensdo fez um aporte adicional de R$ 20.000.000,00, na data de 19/6/2013.
Posteriormente, todos os ativos do FIM FPI1 foram levados a outro fundo de investimento em
participagoes (FIP FP2).

5. Tendo em vista o total insucesso da empreitada e a faléncia do grupo empresarial, todo o
montante investido foi provisionado para perda, conforme relatado pelo Serpros em janeiro/2021
(peca 112, p. 4). Dessa forma, as parcelas aportadas passaram a constituir o debito discutido
nesta TCE.

6. A partir de investigagoes empreendidas pela Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar (Previc), pela auditoria interna do Serpros e pela secretaria deste Tribunal, a
unidade instrutiva (peca 147) concluiu que as causas do dano remeteriam a inadequacdo das
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andlises que conduziram o Serpros a realizar os investimentos, bem como a falhas nas atividades
de gestdo e de administragdo do FIP NSG e do FIM FP1.

7. Dessa forma, com relagdo aos dois aportes de 2012, foram responsabilizados os gestores do
Serpros que aprovaram as aplicagoes dos recursos (Eloir Cogliatti, diretor de investimento;
Thadeu Duarte Macedo Neto, diretor presidente; e Silvio Michelutti de Aguiar, diretor de
administra¢do). Especificamente com relagdo ao investimento no FIP NSG, foram
responsabilizados também o diretor de seguridade da EFPC, Luiz Roberto Doce Santos, bem como
a gestora e a administradora do fundo de participagoes, respectivamente NSG Capital Asset
Management S.A. e NSG Capital Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores
Mobilidrios S.A.

8. Quanto ao aporte adicional de 2013, foram arrolados os gestores do Serpros que o aprovaram
(Eloir Cogliatti, diretor de investimento, André Luis Azevedo Guedes, diretor presidente; Silvio
Michelutti de Aguiar, desta vez na qualidade de diretor de seguridade; e Fernando Buarque,
diretor de administragdo). Alem deles, foi também responsabilizada a NSG Capital Servigos
Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., que atuou simultaneamente como
gestora e administradora do FIM FPI.

9. As notificagoes de citagdo foram regularmente efetuadas e todos os agentes apresentaram
alegacoes de defesa. As empresas gestora e administradora do fundo imobiliario encontram-se
atualmente reunidas na sociedade Icla Consultoria Ltda., a qual submeteu defesa em fungdo de
ambas as notificagoes. Saliento que as defesas foram originalmente recebidas no dmbito do
processo originario (TC 027.054/2020-9) e a unidade instrutiva optou por ndo juntar copias nesta
TCE. Embora ndo tenha havido prejuizo para o exame ou para o exercicio do contraditorio,
considero que constituiria melhor pratica copiar as pegas de defesa para estes autos, que tramitam
de forma independente em relagdo ao processo originario.

10. Todos os argumentos trazidos foram devidamente analisados pela AudBancos (pecas 158-160).
Além de verificar a inocorréncia de prescri¢do, a unidade instrutiva concluiu que as alegagoes
apresentadas pelos diretores do Serpros ndo se mostrariam suficientes para elidir o dano.

11. Quanto a responsabilizagdo, compreendeu-se plausivel a argumentagdo sustentada pelo Sr.
Fernando Buarque, afirmando que em seu papel de diretor de administragcdo ndo possuiria direito
a voto nas deliberagoes relacionadas a investimentos. Opinou-se, portanto, pela exclusdo desse
agente da relagdo processual. A unidade instrutiva propdos aproveitar esse entendimento em favor
do Sr. Silvio Michelutti de Aguiar pelos atos que praticou em 2012, quando atuava na diretoria de
administra¢do. Consequentemente, a responsabiliza¢do deste dirigente permaneceria somente em
relagdo ao aporte realizado em 2013, ocasido em que se encontrava na posi¢do de diretor de
seguridade.

12. Por sua vez, a argumentag¢do apresentada pela Icla Consultoria Ltda. foi considerada
suficiente para excluir a responsabilidade da administradora dos fundos de investimento,
mantendo somente a da gestora. Entretanto, como a atual defendente também se qualifica como
sucessora da empresa gestora desses fundos, concluiu-se que a Icla deve continuar
responsabilizada pelo dano. Por outro lado, a defesa trazida levantou duvida sobre a subsisténcia
do dano conforme apontado. Alegou-se que o Serpros ainda seria cotista do FIP FP2, o qual
deteria agoes das empresas investidas. Nessa condi¢do, haveria a possibilidade de ndo ter
ocorrido perda total do investimento.

13. Em virtude disso, a unidade instrutiva promoveu diligéncia junto ao Serpros, de modo a tomar
conhecimento da situagdo atual desse investimento, em especial da valora¢do das cotas e das
acoes das empresas investidas. Como resposta, a EFPC (peca 163) declarou que, diante da
faléncia do grupo BFG, todo o investimento realizado permanece integralmente provisionado para
perda. Na verdade, a posicdo atual consolidada dos planos de beneficios administrados pelo
Serpros no FIP FP2 esta contabilizada como negativa.

14. Agregando essa informagdo na sua andlise, a AudBancos (pe¢a 168) concluiu que o dano
apontado nesta TCE se apresenta consistente e corresponde a todos os aportes efetuados em favor
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do grupo BFG. Consequentemente, o exame contido na instru¢do anterior foi corroborado na
instrucdo de mérito. A proposta de encaminhamento se consolidou no sentido de julgar regulares
as contas do Sr. Fernando Buarque; julgar irregulares as contas dos demais responsaveis,
condena-los ao recolhimento de débito nos moldes indicados na instrugdo de mérito (com ajustes
na responsabilizacdo) e sanciond-los com multa proporcional ao dano; aléem de comunicar a
Procuradoria da Republica no Distrito Federal acerca da decisdo do TCU.

1I — Posicionamento do MPTCU

15. Feito este breve relato, passo a apresentar posicionamento acerca do deslinde processual,
adiantando que manifestarei concorddncia integral com o exame efetuado pela AudBancos.

16. Com relagdo aos aspectos processuais, considero que a irregularidade se encontra bem
delineada e que a instauracdo do contraditorio foi regularmente efetivada a partir da citag¢do
valida de todos os responsaveis arrolados. Quanto ao tema da prescri¢do, ndo tenho reparos a
oferecer sobre a andlise da unidade instrutiva, que concluiu pela sua inocorréncia.

1.1 — Competéncia do TCU para fiscalizar EFPC

17. Um dos argumentos mais recorrentes dos responsdveis é o questionamento da competéncia do
TCU para fiscalizar as entidades fechadas de previdéncia complementar (EFPC). Alegou-se,
sobretudo, que essas organizagoes sdo de direito privado e que ndo integram a Administragdo
Publica Federal, direta ou indireta.

18. Entretanto, esse tema ja foi debatido diversas vezes no dmbito do TCU, havendo se formado
uma jurisprudéncia firme no sentido da competéncia deste Tribunal para fiscalizar as EFPC
patrocinadas por institui¢oes da administra¢do publica federal direta e indireta.

19. O entendimento jurisprudencial leva em consideracdo que os fundos de pensdo (EFPC) sdo
entidades voltadas para o atingimento de uma finalidade publica, de materializacdo do direito
constitucional a previdéncia social (art. 6° da Constitui¢do Federal). Dessa forma os recursos
repassados pela administracdo publica destinam-se a esse objetivo, sendo plausivel fazer um
paralelo entre os fundos de pensdo e os convénios firmados para o atendimento de um interesse
publico. Ou seja, os gestores de uma EFPC administram recursos estatais, mesmo que estes
estejam somados a valores de origem privada oriundos das pessoas fisicas que aderiram aos
planos de previdéncia complementar.

20. Ademais, seria notorio que o poder publico tem ingeréncia sobre o uso dos recursos
depositados nos fundos de pensdo, uma vez que a patrocinadora tem a prerrogativa de indicar
metade dos membros dos conselhos diretivo e fiscal das EFPC, incluindo os respectivos
conselheiros presidentes, que tém direito a voto proprio e a voto de qualidade (arts. 11 e 15 da Lei
Complementar 108/2001).

21. A sujeicdo dos fundos de pensdo ao controle externo também decorreria do dever legalmente
atribuido as patrocinadoras de promover o equacionamento de resultados deficitarios dos planos
de previdéncia complementar (art. 21 da Lei Complementar 109/2001), respondendo
proporcionalmente em func¢do da contribuicdo estatal. Ou seja, o erario responde por déficits
atuariais ocorridos nas entidades fechadas que patrocina.

22. A configuragdo juridica dos planos de pensdo, portanto, os colocaria sob a jurisdi¢do do TCU.
Incidiria, no caso, a norma do art. 70, paragrafo unico, da Constitui¢do Federal, que assim
estatui:

Art. 70. Prestara contas qualquer pessoa fisica ou juridica, publica ou privada, que utilize,
arrecade, guarde, gerencie ou administre dinheiros, bens e valores publicos ou pelos quais a
Unido responda, ou que, em nome desta, assuma obrigacoes de natureza pecuniaria. (Grifos
acrescidos.)

23. Observa-se, com efeito, que os gestores dos fundos de pensdo administram recursos publicos,
consubstanciados nas contribui¢ées repassadas pelas patrocinadoras. Além disso, a Unido ainda
responde em caso de mau uso desse dinheiro.
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24. Esse raciocinio tem sido reiteradamente adotado pelo TCU, sendo possivel mencionar pelo
menos duas decisées paradigmaticas.

25. O Acorddo 573/2006-Plendrio foi proferido em processo de representa¢do em que o assunto
foi amplamente discutido, havendo o Tribunal optado por firmar explicitamente o entendimento de
possuir competéncia para fiscalizar diretamente as entidades fechadas de previdéncia
complementar patrocinadas pela administracdo publica direta e indireta. A decisdo foi mantida
pelo Acorddo 2232/2011-Plenario, mediante o qual foram rejeitados pedidos de reexame
interpostos pelas EFPC envolvidas.

26. A outra decisdo paradigma sobre a matéria foi proferida em processo de consulta, no qual se
questionou acerca de conflito de competéncia entre o TCU, a Previc e outros orgdos na atividade
de fiscalizacdo de entidades fechadas de previdéncia complementar. Por meio do Acorddo
3313/2012-Plenario, o Tribunal reiterou sua competéncia, registrando o0s seguintes
esclarecimentos:

9.2.1. os recursos que integram as contas individuais dos participantes das EFPC, quer
oriundos do patrocinio de orgdos publicos ou de entidade de natureza juridica de direito
privado, quer das contribuicoes individuais dos participantes, enquanto administrados pelas
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC), sdo considerados de cardter
publico;

9.2.2. o Tribunal, quando for o caso de sua atuacdo fiscalizatoria de primeira ou segunda
ordem, sobretudo nas hipoteses de operagoes que gerem ou possam gerar prejuizos ao erdrio,
verificara o cumprimento dos dispositivos da Constituicdo Federal, das Leis Complementares
108/2001 e 109/2001, bem como as regulacbes expedidas pelo Conselho Nacional de
Previdéncia Complementar, pelo Conselho Monetdario Nacional entre outras leis e normas
infralegais, mediante a utiliza¢do dos procedimentos previstos em seu regimento interno, em
suas resolugdes administrativas, instrugoes e decisoes normativas, a exemplo de tomadas de
contas especiais, inspegoes, auditorias, acompanhamentos, monitoramentos, relatorios de
gestdo 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 Constitui¢do
Federal atribui competéncia;

9.2.4. ndo cabe ao TCU impor parametros/metas de rentabilidade/eficiéncia aos fundos de
pensdo, a seus patrocinadores e aos orgdos de fiscalizagdo, ndo se podendo olvidar que o TCU
¢ competente para verificar a legalidade, a legitimidade, a eficiéncia e a eficacia da aplicag¢do
dos recursos publicos, nos termos do arts. 37 e 71 da Constitui¢do Federal, da Lei 8.443/92,
bem como do seu Regimento Interno. (Grifos acrescidos.)

27. Com base nessa jurisprudéncia, manifesto concorddncia com a unidade instrutiva nos
presentes autos ao refutar as alegacoes em contrario trazidas pelos responsadveis em suas defesas.

11.2 — Quantifica¢do do dano

28. A quantifica¢do do dano decorrente de investimentos financeiros inadequados comporta uma
certa dificuldade. Sao conhecidos os montantes aportados pelo investidor, porém a valoragdo dos
ativos em determinado momento pode se mostrar uma tarefa bastante complexa, em virtude das
variagoes de mercado e da assimetria de informagoes, por exemplo.

29. No caso concreto em andlise, esse problema se encontra mitigado, dada a circunstancia de
total insucesso do empreendimento e de faléncia da empresa investida. As debéntures ndo
proporcionaram qualquer retorno financeiro ao investidor e as cotas remanescentes detidas pelo
Serpros no FIP FP2 estio negativamente valoradas. Conforme verificado mediante diligéncia
promovida pela unidade instrutiva, a alegacdo da Icla Consultoria Ltda. de que ainda haveria um
patrimoénio residual nesse fundo de investimento mostrou-se improcedente.
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30. Diante dessa situagdo, todo o investimento feito pelo Serpros no grupo BFG foi completamente
perdido. Considero adequada, portanto, a quantificacdo do dano definida nestes autos, composta
pelas parcelas de R$ 50.000.000,00 (22/5/2012), R$ 75.000.000,00 (5/12/2012) e RS
20.000.000,00 (19/6/2013).

31. Ademais, o cdlculo do débito nesta TCE ndo leva em consideragdo a provavel existéncia de
medidas de equacionamento do resultado deficitario dos planos de previdéncia complementar
afetados. Nesse sentido, inexiste informag¢do de como a propria EFPC teria estimado o montante a
ser recomposto ao fundo de pensdo, cuja determinacdo pode sofrer influéncia de metas de
rentabilidade das aplicagoes financeiras.

32. Quanto ao resultado da andlise das alegagoes de defesa, alinho-me a conclusdo da unidade
instrutiva de que os argumentos trazidos ndo se mostraram aptos a elidir o dano apontado nesta
tomada de contas especial.

11.3 — Responsabiliza¢do

33. Considero que as alegagoes de defesa foram adequadamente examinadas pela AudBancos, de
modo que manifesto concordancia com as conclusoes relativas a responsabilizagdo nestes autos.

34. Em especial, entendo adequada a exclusdo de responsabilidade dos agentes que atuaram na
posic¢do de diretores de administra¢do do Serpros, dada a auséncia de direito de voto nas decisées
de investimentos. Quanto a Icla Consultoria Ltda., embora seja coerente reconhecer auséncia de
culpabilidade na sua conduta como administradora dos fundos de investimento, sua
responsabilidade perante o dano permanece em fungdo de sua atuagdo na qualidade de gestora.

1.4 — Proposta de encaminhamento

35. Ante o exposto, considerando adequadas as andlises empreendidas pela AudBancos, este
representante do Ministério Publico de Contas manifesta concorddncia integral com
encaminhamento proposto (pega 168), no sentido de:

a) julgar regulares as contas do Sr. Fernando Buarque;
b) julgar irregulares as contas dos demais responsaveis,

¢) condenar solidariamente os Srs. Eloir Cogliatti, Thadeu Duarte Macedo Neto e Luiz Roberto
Doce Santos, bem como a sociedade Icla Consultoria Ltda., ao recolhimento de débito no valor
de R$ 50.000.000,00, referenciado em 22/5/2012;

d) condenar solidariamente os Srs. Eloir Cogliatti e Thadeu Duarte Macedo Neto ao
recolhimento de débito no valor de R$ 75.000.000,00, referenciado em 5/12/2012;

e) condenar solidariamente os Srs. Eloir Cogliatti, André Luis Azevedo Guedes e Silvio
Michelutti de Aguiar, bem como a sociedade Icla Consultoria Ltda., ao recolhimento de débito
no valor de R$ 20.000.000,00, referenciado em 19/6/2013;

f) sancionar individualmente todos os responsaveis pelo débito com multa proporcional ao
dano;

g) comunicar a Procuradoria da Republica no Distrito Federal acerca da decisdo do TCU.”

“Em atendimento a despacho de Vossa Exceléncia (peca 172), a AudBancos promoveu a juntada
de copias de diversas pecgas do processo origindrio (TC 027.054/2020-9), as quais passaram a
integrar as pecas 173 a 310 desta TCE. Em seguida, reapresentou sua instrug¢do de mérito (peca
314), fazendo remissoes aos documentos ora juntados.

2. Considerando que a medida propiciou a maior completude dos presentes autos, sendo
processualmente adequada, e observando que o conteudo das andlises e dos encaminhamentos
propostos pela unidade instrutiva foram mantidos exatamente como estavam na instrug¢do de
mérito anterior (peca 168), este representante do Ministério Publico de Contas reitera seu
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pronunciamento pretérito (peca 171) e reafirma concordar integralmente com o exame efetuado
pela AudBancos.”

E o relatério.
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VOTO

Trata-se da tomada de contas especial instaurada por forca do Acordao 1870/2020-TCU-
Plenario, relator Ministro Raimundo Carreiro, prolatado quando da apreciacdo de representagao
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 previdenciarios para os empregados do
Servico Federal de Processamento de Dados — Serpro e do proprio Serpros, especificamente em
relac@o aos recursos investidos no grupo Brasil Foodservice Group S.A. — BFG.

skksk

O grupo Brasil Foodservice Group S.A. — BFG

o

2. Em conformidade com as informagdes constantes nos autos, Nota n
6/CGPA/DIFIS/PREVIC, peca 8, pags. 9 a 21, a Brasil Foodservice Group S.A. — BFG foi constituida
em 12 de maio de 2009, sob a razdo social de Aveiro Participagdes S/A e tinha como objetivo social
especifico a participag@o no capital de outras sociedades.

3. Em 7/10/2009, a empresa alterou sua razao social para Casual Dining Participacdes S/A e
aprovou a abertura de capital.

4. Com essa nova denominagdo, envolveu-se inicialmente em inquérito instaurado para
apurar fatos investigados pela Comissdo Parlamentar de Inquérito da Camara Municipal de Nova
Iguagu, “relacionados com a gestio fraudulenta ou temeraria do Instituto de Aposentadoria dos
Servidores Publicos Municipais”, posteriormente transformado no Inquérito n° 3.595, de autoria do
Ministério Publico Federal, destinado a apurar possivel pratica de graves irregularidades na gestao do
Fundo de Previdéncia dos Servidores Municipais de Nova Iguagu — Previni.

5. Apos este episodio, ainda com a razao social de Casual Dining Participacdes S/A, a
empresa se viu envolvida em dentncia de irregularidades no Instituto de Previdéncia e Assisténcia do
Municipio do Rio de Janeiro — Previ-Rio.

6. A partir de 2010, ja com denominacdo Brasil Foodservice Group S.A. — BFG, passou a
emitir, durante os exercicios de 2010 a 2012, titulos da divida:

a) em 29/6/2011: primeira emissio de R$ 500.000.000,00 em debéntures;

b) em 1°11/2011: segunda emissdo privada de debéntures conversiveis em acdes
ordinarias, com garantia subordinada, em série inica, no valor global de R$ 130.000.000,00;

c) em 19/10/2012: emissdo no valor de até R$ 600.000.000,00 em debéntures
(reperfilamento da divida do grupo, onde titulares da 1* série da 1* emissdo das debéntures fariam uma
cessao destes ativos e subscreveriam debéntures da 3* emissao da companhia).

7. Durante o exercicio de 2011, a BFG S.A. adquiriu de sua controladora, Brasil Private
Equity Group S/A — BPE, debéntures permutéaveis na totalidade do capital social da subsidiaria integral
Brasil Foodservice Manager S/A — BFM, controladora, a época, das empresas que operavam oS
restaurantes das marcas Porcdo, Porcao Gourmet, Garcia & Rodrigues, GR Panificadora, Johnnie
Pepper e Grimpa. A BFG adquiriu, também, as debéntures conversiveis em ac¢des ordinarias emitidas
pela propria BFM. Os recursos aplicados na compra desses ativos mobiliarios (debéntures da BPE e
BFM) foram destinados a expansdo das opera¢des do grupo e resultou na compra do controle
societario de companhia detentora de autorizagao para construcao de termoelétrica.
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8. Em 31/12/2012, o capital social da BFG era de R$ 138.834.174,90, dividido em
252.281.096 agdes, sendo 126.140.800 preferenciais e 126.140.800 ordinarias. Na data de 30/9/2013, o
debenturista Fundo de Investimento em Participacdes NSG Varejo e Alimentagdo — FIP NSG VA
solicitou a conversdo de 26.512 debéntures da 2% série da 1* emissdo da BFG. Essas debéntures foram
convertidas em 83.963.504 agOes ordinarias e 83.936.992 ag¢des preferenciais, no valor de R$
386.169.797,25. Assim, o capital social da BFG passou a ser de R$ 525.003.972,15, dividido em
420.182.096 agdes, sendo 210.104.304 agoes ordinarias e 210.077.792 agdes preferenciais.

9. A conversdo das debéntures redundou em um acréscimo de 417,87% no preco de cada
acdo do grupo BFG sem que houvesse fundamento que justificasse tal aumento. As ag¢des tiveram o
seu valor patrimonial aumentado de R$ 0,51 para R$ 2,29. Essa valorizagdo do preco das agdes
provocou consideravel valorizagdo das cotas dos fundos FIP NSG VA ¢ Fundo de Investimento
Multimercado FP1 Longo Prazo — FIM FP1 LP.

10. Os fundos FIP NSG VA ¢ FIM FP1 LP possuiam como principal cotista um outro fundo
de investimento, o Fundo de Investimento em Participacdes NSG B1 — FIP NSG B1.

11. No encerramento do 1° trimestre de 2013, a BFG, na qualidade de debenturista, exerceu
seu direito sobre os ativos mobiliarios emitidos pela BPE e pela BFM, tornando-se, dessa forma,
controladora integral da BFM e assumindo o papel de holding de todas as operagdes do grupo.
Anteriormente, em meados de 2012, a BFM iniciou o processo de incorporagdo de suas controladas do
segmento de foodservice, com o objetivo de garantir eficacia e otimizagao na unificagdo dos centros de
custos, compras, estoques, pessoal e tributario.

12. Nesse mesmo periodo, a BFG adquiriu, por meio de contrato de cessdao de direitos
creditorios, a totalidade dos créditos vencidos, detidos pelo investidor denominado “Fundo Vision”,
contra a Massa Falida da International Food Company Industria de Alimentos S/A — IFC, frigorifico
cujas instala¢des localizam-se no interior dos estados de Sao Paulo e Mato Grosso, bem como de todos
0s seus acessorios acoplados a tais créditos.

13. Outras operacdes de destaque ocorridas em 2013 foram as aquisi¢des pela Brazal — Brasil
Alimentos S.A., nova denominagdo da Brasil Foodservice Group S.A. — BFG, das empresas Vénus e
Companhia Termoelétrica do Espirito Santo — CTES, cujos controles societarios pertenciam a sua
controlada BFM. Ainda em 2013, a companhia adquiriu, de sua controladora, a totalidade das a¢des da
empresa Brasil Foodservice Operator S.A. — BFO, ainda em fase pré-operacional.

14. E, logo em seguida, a BFG realizou um aumento de capital onde a subscri¢ao se deu pela
conversao da totalidade das acdes da BFM, até entdo sua controladora integral. Passando, deste modo,
a BFO a controlar a BFM e a BFG a controlar a BFO.

15. Em 16/12/2013, as a¢des do BFG foram agrupadas na propor¢do de 1 nova acdo para cada
15 existentes, passando assim para 28.012.142 agdes, sendo 14.006.954 acdes ordinarias e 14.005.188
acoes preferenciais.

16. A demonstragdo do resultado consolidado de 2013 do grupo BFG indicou prejuizo de R$
397 milhdes de reais para o exercicio, se consideradas as controladas, cerca de trés vezes superior a
receita operacional liquida do grupo. A época, os papéis emitidos vencidos foram inadimplidos ou
postergados.

17. Em outubro de 2014, a BFM foi incorporada a BFO.

skoksk

Investimentos do Serpros Fundo Multipatrocinado no grupo Brasil Foodservice Group S.A. —
BFG
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18. Os investimentos realizados pelo Serpros Fundo Multipatrocinado — Serpros no grupo
Brasil Foodservice Group S.A. — BFG ocorreram por meio de (peca 174, pag. 17; peca 144, pag. 17,
do processo TC 027.054/2020-9):

a) aquisi¢do, em 22/5/2012, de 41.879.729,8 cotas do Fundo de Investimento em
Participacdes NSG Varejo e Alimentacdo — FIP NSG VA, pelo valor de R$ 50 milhdes. O principal
ativo do FIP NSG VA eram debéntures conversiveis em agdes de emissdo do grupo Brasil
Foodservice Group S.A. — BFG;

b) aquisi¢do, em 5/12/2012, de 4.916 debéntures simples da companhia Brasil Foodservice
Group S.A. — BFG, por intermédio do FIM Credit CP, pelo valor de R$ 50 milhdes; ¢ de 2.458
debéntures simples igualmente do grupo Brasil Foodservice Group S.A. — BFG, por intermédio do
FIM Aconcagua CP, pelo valor de R$ 25 milhdes, perfazendo o total de R$ 75 milhdes. Os fundos
FIM Credit CP ¢ FIM Aconcagua CP eram exclusivos e geridos pelo proprio Serpros; ¢

¢) integraliza¢do das cotas de propriedade do Serpros e de emissao do FIP NSG VA no
Fundo de Investimento Multimercado FP1 — FIM FP1 LP, com aporte de novos recursos, no valor de
R$ 20 milhdes, em 19/6/2013 (recebeu em troca 4.657,73344795 cotas de emissao do FIM FP1 LP e
adquiriu 1.559,82588893 cotas de emissdo do FIM FP1 LP; assim, o Serpros se tornou proprietario de
6.217,55933688 cotas de emissao do FIM FP1 LP).

19. Em 1°/7/2016, por decisdo dos seus cotistas em Assembleia Geral de Cotistas — AGC, o
FIM FP1 LP foi liquidado, tendo o Serpros recebido 15.748,89063922 cotas de emissdao do FIP PF2
(o FIM FP1 LP possuia um tunico ativo, que era 100% das cotas de emissao do FIP FP2, assim, com
a liquida¢ao do FIM FP1 LP, os cotistas do FIM FP1 LP se tornaram cotistas do FIP FP2 na mesma
proporg¢ao que detinham no FIM FP1 LP).

fkk

Administracdo e Gestdo do FIP NSG VA e do FIM FP1 LP

20. Em conformidade com as informacdes constantes nos autos quando da citagdao dos
responsaveis, pe¢a 144 do processo TC 027.054/2020-9, a NSG Capital Servicos Financeiros
Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. respondia pela administracdo e a NSG Capital
Asset Management S.A. respondia pela gestdio do FIP NSG VA. Na mesma oportunidade, foi
apontado que a NSG Capital Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios
S.A. respondia pela administracao e pela gestdo do FIM FP1 LP.

21. 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 FIP NSG VA e administradora/gestora do FIM
FP1 LP, sucessora, por incorporacdo, da MHFT Consultoria S/A, cuja razdo social a época dos fatos
era NSG Capital Asset Management S/A, entdo gestora do FIP NSG VA, ambas pertencentes ao
mesmo grupo econdmico.

22. Adicionalmente, consta das alegacdes de defesa apresentadas pela Icla Consultoria Ltda.,
pecas 334 a 371 do TC processo 027.054/2020-9, que ao tempo da permuta de cotas do FIP NSG VA
por cotas do FIM FP1 LP, com aporte de novos recursos pelo Serpros no FIM FP1 LP, a NSG
Capital Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. continuava a
responder pela administracao do FIM FP1 LP, tendo sido atribuida a Infra Asset Management Ltda. a
gestdo do FIM FP1 LP, aprovada em Assembleia Geral Extraordinaria de Cotistas de 17/6/2013, pega
350 do processo TC 027.054/2020-9.

*kk

Citacoes
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23. As citacdes, ja autorizadas pelo Acordao 1870-TCU-Plenario e referendadas pela instrucao
e despachos insertos as pecas 174 a 177 (pegas 144 a 147 do processo TC 027.054/2020-9), foram
promovidas nos seguintes termos:

2.1 Matriz de Achados

122. Apos a andlise empreendida ao longo dessa secdo da presente instrugdo, foi possivel verificar
que o potencial prejuizo detectado nos investimentos do Serpros no Grupo BFG foi causado pela
auséncia de andlise de riscos, de conduta diligente na andlise do investimento, de avaliagdo das
garantias do investimento, de avalia¢do e validag¢do das premissas de modelo de negocios, dentre
outros. Aléem disso, foi possivel enquadrar as irregularidades constatadas em infracoes ao
regulamento do FIP e a legislagdo vigente a época e aplicavel ao caso em estudo.

123. Nesse quadro, elaborou-se a seguinte Matriz de Achados, que apresenta uma compilac¢do da

andlise feita:
Tabela 3 — Matriz de Achados — Grupo BFG
Situagdo Objeto Critérios Evidéncias Causas Efeitos
Encontrada
. 5 Resolugdo CMN n2 | Processo Previc n® Auséncia de .
Deterioragdo total | FIPNSG 3.792/2009, arts. | 44011.000251/2015- | andlise de riscos, | Fréjuizono
do investimento no | Debéntures Simples 49 99 12 ¢ 30, 25 investimento feito
Grupo BFG BFG FIM FP1 Auséncia de pelo Serpros no
Resolug@o CGPC n2 | Regulamento e conduta diligente Grupo BFG Perda
13/2004, arts. 1°, Boletim de na andlise do de todo o valor
42e12. Subscrigéo do FIP investimento. investido no Grupo
NSG BFG
Regulamento do Auséncia de
FIP NSG (art. 59) Escritura da 19 avaliagdo das
. Emissdo de garantias do
Instrucdo CVM n® Debéntures BFG investimento
409/2004, art. 65-
A. Plano de Expanséo Auséncia de
. BFG avaliagdo e
Instrugdo CVM n? o validacdo das
pae | Do ogpaotsso0s | Premisasdo
- ’ modelo de negdcio
DRI/DIVI; Cl ASIU
52/2012. Nota Ndéo esperar o
Técnica 12/2012- término de
DRI/DIAL Ata da 82 trabalhos de
Reunido Ordindria auditoria e due

do CAP (17/5/2012). diligence em
FIP NSG: Avaliagdo andamento
Econbémico-
Financeira da Brasil
Foodservice Group
S/A; Andlise do
retorno estimado
para o investimento
em Debéntures
conversiveis da
Brasil Foodservice
Group S.A.;
Demonstragdes
financeiras PLP
2010/2011; Andlise
Bdsica FIP NSG
Varejo e
Alimentagdo;
Meétodo de
Avaliagéo FIP BFG

Aquisigdo por fundos
exclusivos: Andlise
prévia DIAL; NT DIAL
26/2012; Ata CAP
19/2012; NT DIVI
23/2012; NT DIME
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Situagdo Objeto Critérios Evidéncias Causas Efeitos
Encontrada

12/2012; CI DIMO
25/2012; Parecer
ASJU 15/2012;
Parecer Bradesco
BFG; Relatdrio de
Rating DEB BFG;
Escritura 32 Emisséo
Debéntures BFG;
Demonstragdes
Financeiras DF PLP
2010-2011; Business
Plan IFC; IFC Laudo
de Avaliagdo
Econdémico.

Ata da 199 Reunido
Extraordindria do
CAP (29/11/2012)

Reestruturagdo das
cotas FIP NSG: NT
10/2013 DRI/DIAL,
NT 10/2013
DRI/DIVI, Parecer
ASJU 10/2013, Ata
CAP 8/2013, Ata CAP
12/2013, Ata CAP
13/2013

Ata da 82 Reuniéo
Ordindria do CAP
(13/6/2013)

Fonte: Elaboragdo propria
2.2 Matriz de Responsabilizacdo

124. A seguir, encontra-se a Matriz de Responsabiliza¢do, com identificacdo dos responsavelis,
suas 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 4 — Matriz de Responsabiliza¢do — Grupo BFG

Achado Responsdveis Conduta Nexo de Causalidade Culpabilidade

Eloir Cogliatti, Diretor de  |Ndo ter observado os

Investimento, desde principios de seguranga,

1/3/2011 e AEQT rentabilidade, solvéncia,

(Administrador liquidez e transparéncia do Néo é possivel afirmar
Estatutdrio Tecnicamente |Serpros que houve boa-fé
Qualificado) na drea de

investimentos, CPF Ndo ter exercido suas A conduta de aprovaros | L, o sncia da
397.355.597-49 atividades com boa-fé, investimentos no grupo | .. .. o o ato

BFG sem a devida
diligéncia e andlise de
riscos ocasionou a

lealdade e diligéncia
Thadeu Duarte Macedo
Deterioracdo total | Neto, Diretor Presidente,  |Ndo ter identificado,

Conduta diversa exigivel,
pois deveria ter sido feita

do investimento no | de 1/3/2011 a 1/2/2013,  |avaliado, controlado e exposicdo dos.recursos uma andlise diligente da
Grupo BFG CPF 351.063.447-00. monitorado os riscos do do Serpros a riscos documentagédo de suporte
Presente apenas na 8¢ investimento Incompativeis com o i ti t
Reunido Ordindria do CAP plano de beneficios, gﬁi;ﬁv;;ém::moz:r:o a
de 17/5/2012 (FIP NSG) e  |Agir de maneira no acarretando a perda de ,-dent,ﬁca;éo avaliagdo
na 192 Reuniéo minimo culposa na andlise tfodo o.m ontante controle e ' ,
Extraordindria do CAP de |da documentagdo que investido. monitoramento dos riscos
29/11/2012 (Debéntures  |fundamentou o atrelados ao
BFG) investimento investimento.
André Luis Azevedo Aprovar os investimentos
Guedes, Diretor no grupo BFG sem a

Presidente, de 1/2/2013 a |devida diligéncia e andlise
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Achado

Responsdveis

Conduta

Nexo de Causalidade

Culpabilidade

6/5/2015, CPF
076.989.837-81. Presente
apenas na 82 Reunido
Ordindria do CAP de
13/6/2013
(Reestruturagdo FIP NSG)

Fernando Buarque,
Diretor de Administragdo,
de 2/5/2013 a 24/9/2013,
CPF 667.827.247-15.
Presente apenas na 8¢
Reunido Ordindria do CAP
de 13/6/2013
(Reestruturagéo FIP NSG)

Luiz Roberto Doce Santos,
Diretor de Seguridade, de
15/12/2004 a 31/1/2013,
CPF 533.750.507-63.
Presente apenas na 8¢
Reunido Ordindria do CAP
de 17/5/2012 (FIP NSG)

Silvio Michelutti de
Aguiar, Diretor de
Administragéo, de
3/11/2003 a 31/1/2013, e
Diretor de Seguridade, de
1/2/2013 a 6/5/2015, CPF
746.997.178-53

de riscos

Ter efetuado andlises
deficientes e insuficientes
acerca das garantias da
operagdo e estratégia do
grupo BFG

Ter efetuado andlises
insuficientes sobre o ativo
alvo (IFC) da 32 emisséo de
debéntures

Adotar premissas e
expectativas ndo validadas
nas projegdes financeiras.

NSG Capital Servigos
Financeiros Distribuidora
de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.
(Administrador do FIP
NSG e
administrador/gestor do
FIM FP1), CNPJ
10.274.584/0001-47

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

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

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

Adquirir debéntures BFG
sem analise de rating.

A conduta de aportar
dinheiro do FIP NSG nas
debéntures BFG
contribuiu para que os
recursos dos cotistas
estivessem expostos a
riscos incompativeis com
suas caracteristicas,
acarretando a perda de
todo o montante
investido.

N&o 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 debéntures
BFG, devendo ainda ter
exigido analise de rating
das debéntures.

Fonte: Elaboragdo propria

i. Irregularidade

125. Realizar os investimentos no Grupo BFG, sem a devida diligéncia e andlise de riscos,
resultando em prejuizo nominal para o Serpros de:

1. R$ 50 milhées, data-base 22/5/2012 (data do aporte), com relagdo as debéntures BFG
adquiridas por meio do FIP NSG;

2. R$ 75 milhées, data-base 5/12/2012 (data do aporte), com relagdo as Debéntures BFG
adquiridas por meio de fundos exclusivos, e

3. RS 20 milhées, data-base 19/6/2013 (data do aporte), com relagdo ao aporte adicional na
permuta de cotas do FIP NSG por cotas do FIM FP1.
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ii. Responsdveis

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

127. Dessa forma, os responsaveis pelos investimentos do Serpros sdo aqueles diretores que
aprovaram as referidas operagdes. No caso em andlise, sdo aqueles diretores que aprovaram as
operagoes de aquisicdo de cotas do FIP NSG (8 Reunido Ordindria do CAP, de 17/5/2012), de
aquisi¢do de debéntures BFG (19° Reunido Extraordindria do CAP, de 29/11/2012) e de
reestrutura¢do do FIP NSG com aporte extra (8¢ Reunido Ordinaria do CAP, de 13/6/2013).

128. No caso especifico do investimento no grupo BFG por meio do FIP NSG e do FIM FPI,
vislumbra-se a responsabilidade solidaria com gestor e administrador dos Fundos, pois estes sdo
responsaveis por realizar os estudos de avalia¢do 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

129. 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 nos aportes
destinados ao Grupo BFG foi realizado em desacordo com a Resolu¢go 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 relagdo a seus artigos 1, 4°e 12.

130. Em suma, a conduta dos diretores do Serpros pode ser caracterizada como a aprova¢do dos
investimentos da EFPC no Grupo BFG, com uma auséncia geral de diligéncia e avaliacdo de
riscos, especificamente quanto a:

a) No caso da aquisi¢do de cotas do FIP NSG:

* Efetuar andlises deficientes e insuficientes sobre os riscos da operacdo, notadamente dos
riscos crédito dos ativos da carteira do FIP NSG VA, e por auséncia de exames sobre as
andalises de rating das debéntures da BFG da carteira do FIP;

» Examinar a situac¢do das garantias das Debéntures da BFG - ativo alvo do FIP NSG VA, e
por efetuar andlises deficientes e insuficientes sobre as obrigagoes da emissora das
debéntures, constantes da escritura de emissdo;

* Efetuar andlises deficientes e insuficientes sobre a estratégia da BFG, considerando que os
resultados do investimento em quotas do FIP NSG VA dependiam essencialmente dos
resultados e sucesso da estratégia da empresa BFG, emissora do ativo alvo do FIP;

» Efetuar andlises deficientes e insuficientes sobre Plano de Negocios, o processo de
reestrutura¢do, a situag¢do patrimonial e contabil da BFG - Brasil Foodservice Group S/A4 -
emissora do ativo alvo do FIP NSG VA,

* Efetuar andlises deficientes e insuficientes para a validag¢do das hipoteses e premissas
adotadas na avalia¢do economico-financeira, nos exames da rentabilidade e na verificagdo
da capacidade de pagamento das Debéntures da BFG - ativo do FIP NSG VA; por melhores
que fossem as validacoes das hipoteses e premissas adotadas, estavam na dependéncia
intrinseca dos resultados de auditoria e due diligence em andamento.

b) No caso da aquisi¢do de Debéntures da Brasil Foodservice Group S/A (BFG):

* Efetuar andlises deficientes e insuficientes do Grupo BFG - emissor das Debéntures, sobre
o plano de reestruturagdo e de expansdo do Grupo BFG;

* Efetuar andlises deficientes e insuficientes das condi¢oes da Operagdo Financeira - para
emissdo de Debéntures da BFG, sobre os riscos da operagdo e suas garantias,
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» Efetuar andlise deficiente e insuficiente da Estratégia da BFG para emissdo de
Debéntures, sobre as alteragoes do plano de expansdo e a situagdo economico-financeira do
Grupo BFG, sobre os riscos da operagdo de emissdo de debéntures;

* Efetuar andlises deficientes e insuficientes do ativo alvo, a International Food Company
(IFC) subjacente as Debéntures da 3° emissdo da BFG, sobre o seu plano de negdcios, sobre
a capacitagdo técnica e economica do Grupo BFG para a operacionalizagdo do
empreendimento, sobre os riscos da captacdo de recursos mediante operagdo de emissdo de
debéntures, e

* Adotar premissas ndo validadas e incorretas contaminando todos os estudos e conclusoes
que delas porventura poderiam advir, nas andlises e exames efetuados sobre o Fluxo de
Caixa Projetado e Andlise da Capacidade de Pagamento das Debéntures da 3 emissdo do

BFG.

¢) No caso da aquisi¢do de cotas do FIM FP1, por meio da reestrutura¢do do FIP NSG com
aporte adicional de R$ 20 milhoes:

* Efetuar andlises deficientes e insuficientes sobre a Estratégia do Investimento no FIM FP1,
no que se refere a transparéncia da operac¢do, e em especial sobre a avaliagdo da
oportunidade, necessidade, e valor do aporte de recursos novos, no montante de R$ 20
milhoes, no FIM FP1;

* Efetuar analises deficientes e insuficientes sobre os Ativos Alvo do Fundo - FIM FPI, no
que se refere a adogdo de conclusoes referentes as avaliagoes economico-financeiras
obtidas de estudo cujas hipoteses e premissas ndo foram validadas, e que além do mais
foram demonstradas incorretas, e

o Efetuar andlises deficientes e insuficientes sobre a Rentabilidade do Investimento em
quotas do FIM FPI, por adotar hipoteses e premissas ndo validadas sobre os ativos do
fundo, e referentes a estudo anterior, alcangadas por significativas alteracées e mudancas
econdomico-financeiras para andlise de rentabilidade.

131. Com relagdo ao administrador e ao gestor do FIP NSG e do FIM FPI, pode-se afirmar que
ndo exerceram 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 administrac¢do de seus
proprios negocios, sem ter atuado com lealdade em relagdo aos interesses dos cotistas e do Fundo,
ndo tendo evitado praticas que pudessem ferir a relacdo fiduciaria com eles mantida, em
descumprimento ao art. 65-A da Instrucdo CVM n° 409/2004, possuindo responsabilidade
solidaria (art. 9° pardgrafo 3° da Instru¢io CVM n° 391/2003, em relagdo ao FIP).
Desrespeitaram o Regulamento do FIP NSG (art. 5°) ao ndo exigir andlise de rating na aquisi¢do
de debéntures BFG. Ndo atuaram de maneira diligente e com a devida avaliagdo de riscos em
relagdo aos aportes no grupo BFG.

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

iv. Nexo de Causalidade

133. Com relagdo aos membros da diretoria do Serpros, pode-se dizer que a conduta de aprovar
os investimentos no grupo BFG sem a devida diligéncia e analise 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.

134. Quanto ao administrador e ao gestor do FIP NSG e do FIM FPI, a conduta de aportar
dinheiro do Fundo de Investimento no grupo BFG, sem andlise de rating no caso do FIP,
contribuiu igualmente para que os recursos dos cotistas estivessem expostos a riscos incompativeis
com suas caracteristicas, acarretando a perda de todo o montante investido.
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135. Portanto, ndo é possivel atribuir o dano ao Serpros ao natural risco de negdocio, mas sim as
condutas descritas, existindo claro nexo causal entre essas condutas e o prejuizo sofrido pelo
Serpros no referido investimento.

v. Culpabilidade

136. 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 responsaveis tivessem
consciéncia da ilicitude dos atos praticados. Um gestor médio e diligente, conhecida a legislagdo
aplicavel e o regulamento do Fundo, por clara e objetiva, agiria de forma distinta, seguindo stricto
sensu o iter positivado.

137. Ato continuo, ¢ razoavel afirmar que era exigivel desses responsaveis conduta diversa
daquela adotada, consideradas as circunstincias que os cercavam, pois deveria ter sido feita uma
andlise diligente da documenta¢do de suporte ao investimento, bem como a identificagdo,
avaliagdo, controle e monitoramento dos riscos atrelados ao investimento, devendo ainda ter
exigido andlise de rating das debéntures (FIP NSG).

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

a) realizar a cita¢do dos Srs. André Luis Azevedo Guedes (CPF: 076.989.837-81), Diretor
Presidente do Serpros, de 1/2/2013 a 6/5/2015; Eloir Cogliatti (CPF: 397.355.597-49), Diretor
de Investimento do Serpros, desde 1/3/2011 e AEQT (Administrador Estatutario Tecnicamente
Qualificado) na drea de investimentos, Fernando Buarque (CPF: 667.827.247-15), Diretor de
Administra¢do do Serpros, de 2/5/2013 a 24/9/2013; ...; 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 Administragdo 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 Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e
Valores Mobiliarios S.A. (CNPJ 10.274.584/0001-47), Administrador ... do FIP NSG e
administrador/gestor do FIM FPl; NSG Capital Asset Management S.A. (CNPJ
08.113.859/0001-19), Gestor ... do FIP NSG; ..., com fundamento nos arts. 10, § 1°, e 12,
incisos I e Il, 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 alegagdes 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:

iii. Com relac¢do ao investimento do Serpros nas Debéntures BFG por meio do FIP NSG: 1.
Eloir Cogliatti, Thadeu Duarte Macedo Neto, Luiz Roberto Doce Santos e Silvio Michelutti
de Aguiar, por ndo ter observado os principios de seguranga, 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 documentac¢do que
fundamentou o investimento, aprovar os investimentos no grupo BFG sem a devida
diligéncia e andlise de riscos, ter efetuado andlises deficientes e insuficientes acerca das
garantias da operagdo e estratégia do grupo BFG, adotar premissas e expectativas ndo
validadas nas projegdes financeiras, em desrespeito a Resolugdo CMN n° 3.792/2009, arts.
4° 9° 12 e 30 e a Resolugao CGPC n° 13/2004, arts. 1°, 4°e 12; e 2. NSG Capital Servicos
Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. e NSG Capital Asset
Management S.A., por ndo ter exercido suas atividades buscando sempre as melhores
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condi¢oes para o fundo, empregando o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo
costuma dispensar a administragdo de seus proprios negocios e ndo ter exercido suas
atividades com boa fé, transparéncia, diligéncia e lealdade em rela¢do ao fundo e aos
cotistas e adquirir Debéntures BFG sem andlise de rating, em desrespeito ao Regulamento
do FIP NSG (art. 59, a Instru¢do CVM n°409/2004, art. 65-A.

NSG Capital Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e
Valores Mobiliarios S.A., Administrador FIP NSG

NSG Capital Asset Management S.A., Gestor do FIP NSG

RESPONSAVEIS VALOR ORIGINAL | DATA-BASE
Eloir Cogliatti, Diretor de Investimento
Thadeu Duarte Macedo Neto, Diretor Presidente
Luiz Roberto Doce Santos, Diretor de Seguridade
Stlvio Michelutti de Aguiar, Diretor de Administra¢do RS 50.000.000,00 22/05/2012

Valor atualizado até 14/07/2021: R$ 83.215.000,00

iv.Com relacdo ao investimento do Serpros nas Debéntures BFG por meio de fundos
exclusivos: Eloir Cogliatti, Thadeu Duarte Macedo Neto e Silvio Michelutti de Aguiar, por
ndo ter observado os principios de seguranga, 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 os investimentos no grupo BFG sem a devida
diligéncia e andlise de riscos, ter efetuado andlises deficientes e insuficientes acerca das
garantias da operac¢do e estratégia do grupo BFG, adotar premissas e expectativas ndo
validadas nas projegoes financeiras e ter efetuado andlises insuficientes sobre o ativo alvo
(IFC) da 3¢ Emissdo de Debéntures, 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.

RESPONSAVEIS VALOR ORIGINAL | DATA-BASE

Eloir Cogliatti, Diretor de Investimento

Thadeu Duarte Macedo Neto, Diretor Presidente

Silvio Michelutti de Aguiar, Diretor de Administragdo

R$ 75.000.000,00

05/12/2012

Valor atualizado até 14/07/2021: RS 112.087.500,00

v. Com relacdo a permuta de cotas do FIP NSG por cotas do FIM FP1, com aporte de novos
recursos no FIM FP1: 1. Eloir Cogliatti, André Luis Azevedo Guedes, Fernando Buarque e
Silvio Michelutti de Aguiar, por ndo ter observado os principios de seguranga,
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 os investimentos no grupo BFG
sem a devida diligéncia e andlise de riscos, ter efetuado andlises deficientes e insuficientes
acerca das garantias da operac¢do e estratégia do grupo BFG, adotar premissas e
expectativas ndo validadas nas projecoes financeiras, em desrespeito a Resolu¢do CMN n°
3.792/2009, arts. 4°, 9° 12 e 30 e a Resolu¢cdo CGPC n° 13/2004, arts. 1°, 4°e 12; e 2. NSG
Capital Servigos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., por ndo
ter exercido suas atividades buscando sempre as melhores condig¢des 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 relacdo ao fundo e aos cotistas e adquirir

10

TCU Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade e informe o cédigo 79252777.



m‘b TRIBUNAL DE CONTAS DA UNIAO TC 020.019/2022-0

Debéntures BFG sem andlise de rating, em desrespeito ao Regulamento do FIP NSG (art.
59, a Instru¢do CVM n°409/2004, art. 65-A.

RESPONSAVEIS VALOR ORIGINAL | DATA-BASE

Eloir Cogliatti, Diretor de Investimento

André Luis Azevedo Guedes, Diretor Presidente

Silvio Michelutti de Aguiar, Diretor de Seguridade

RS 20.000.000,00 19/06/2013
Fernando Buarque, Diretor de Administra¢do

NSG Capital Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e
Valores Mobiliarios S.A., Administrador/Gestor do FIM FP1

Valor atualizado até 14/07/2021: R$ 31.138.000,00

skskok

Débito apurado

24. No que concerne ao dano apontado, preliminarmente a andlise das alegacdes de defesa, a
Unidade de Auditoria Especializada em Bancos Publicos e Reguladores Financeiros - AudBancos, em
face de registro trazido pela 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 a0 mesmo grupo econémico), no sentido de que parte
dos recursos investidos permaneceria alocado no FIP FP2, que sucedeu ao FIM FP1 LP, e de
consulta a carteira do FIP PF2 no sitio da Comissdao de Valores Mobiliario — CVM, promoveu
diligéncia ao Serpros, pegas 158 a 162, para que fossem encaminhados documentos e informagoes a
respeito da:

a.1) posi¢do atual liquida do Serpros resultante dos seguintes investimentos realizados
pela entidade em debéntures da Brasil Foodservice Group S/A (BFQG), apresentando
documentacao comprobatoria:

a.1.1) debéntures BFG por meio do FIP NSG VA, no valor de R$ 50.000.000,00, em
22/5/2012;

a.1.2) debéntures BFG por meio de fundos exclusivos, no valor de R$ 75.000.000,00,
em 5/12/2012;

a.1.3) permuta de cotas do FIP NSG VA por cotas do FIM FP1 LP, com aporte de
novos recursos no FIM FP1 LP, no valor de R$ 20.000.000,00, em 19/6/2013;

a.2) posicdo liquida atual do Serpros no FIP FP2, que sucedeu o FIM FP1 LP,
apresentando documentagao comprobatoria.

25. Em atengdo a diligéncia, o Serpros informou, pega 163, que, em 21/6/2016, foi aprovada a
integralizacdo de todos os ativos do FIM FP1 LP no FIP FP2, que estd contabilizado pelo Serpros
com 100% dos valores registrados na carteira de investimentos provisionados, como resultado da
situagdo das empresas investidas pelo FIP FP2, todas do Grupo Porcao, em processo de faléncia e
crédito provisionados com processo judicial em andamento, de forma que a posi¢do consolidada dos
planos de beneficios administrados pelo Serpros no FIP FP2 era negativa (R$ -50.194.759,91).

26. Em face dessa posi¢do liquida negativa do Serpros no FIP FP2, a unidade técnica concluiu
que ndo procederia a noticia ventilada pela Icla Consultoria Ltda. de que parte dos recursos
investidos permaneceriam investidos nesse Fundo, de forma que considerou como perda total os
valores investidos.
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217. Diante do exposto, considero adequada a quantificacdo do dano definida nestes autos,
composta pelas parcelas de R$ 50.000.000,00, em 22/5/2012; R$ 75.000.000,00, em 5/12/2012; e
R$ 20.000.000,00, em 19/6/2013.

*kx

Alegacoes de defesa

28. Promovidas as citagdes, os responsaveis apresentaram alegacdes de defesa, conforme
especificado a seguir:
: ALEGACOES DE DOCUMENTACAO
RESPONSAVEIS DEFESA JUNTADA
André Luis Azevedo Guedes, Luiz Roberto 178 179 2 194

Doce Santos e Silvio Michelutti de Aguiar
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 195 196 a 232

FP1 LP, e a NSG Capital Asset
Management S.A., gestora do FIP NSG VA,
ambas pertencentes a0 mesmo grupo

econdmico)
Fernando Buarque 233 234 a 251
Eloir Cogliatti 252 253a299
Thadeu Duarte Macedo Neto 300 301 a 306
29. As defesas apresentadas pelos diversos responsaveis, de maneira geral, sustentam que: a

tomada de contas especial seria nula por vicios processuais (especialmente pela supressdao de etapas
obrigatdrias e pela falta de individualiza¢do de condutas) e por suposta falta de competéncia do TCU;
o inquérito da Previc teria sido tecnicamente inadequado e restritivo ao contraditério; as pretensodes
sancionatdrias e ressarcitorias do TCU estariam prescritas; alguns fatos ja teriam sido analisados e
sancionados pela Previc e a existéncia de acdes indenizatdrias relativas aos mesmos investimentos €
aos mesmos fatos, resultando em violagdo ao principio de non bis in idem; as decisdes foram
fundamentadas em analises técnicas, pareceres internos, estudos externos, governanca apropriada e
politicas de investimento, sem qualquer ato ilicito, dolo ou erro grosseiro; e que os resultados adversos
decorreriam de riscos proprios do mercado e de eventos posteriores € imprevisiveis, ndo de falhas no
processo decisorio.

30. Destacam ainda pontos especificos, como: a auséncia de voto do Diretor de Administracao
do Serpros no Comité de Aplicacdo — CAP; a aprovagdo da permuta de cotas do FIP NSG VA para o
FIM FP1 LP com base em pareceres técnicos favoraveis, visando ampliar a governanga do Serpros
sobre os investimentos € nao configurando irregularidade; 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 atribui¢des, sob
regulacao da CVM; nao 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, e sempre teria empregado diligéncia compativel com o
mercado.

Kk

Analises e conclusdes da AudBancos, referendadas pelo Ministério Publico junto ao Tribunal
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31. Em exame das alegagdes de defesa apresentadas, a instrugdo lavrada no ambito da Unidade
de Auditoria Especializada em Bancos Publicos ¢ Reguladores Financeiros — AudBancos, pecas 168 e
314, que contou com a anuéncia do corpo diretivo da unidade técnica, pecas 169, 170, 315 ¢ 316, e do
o representante do Ministério Publico junto ao Tribunal, Subprocurador-Geral Paulo Soares Bugarin,
pecas 171 e 317, concluiu e propos:

a) o acolhimento das alegacdes de defesa apresentadas pelo Sr. Fernando Buarque, Diretor
de Administragdo do Serpros, que aproveita ao Sr. Silvio Michelutti de Aguiar, enquanto Diretor de
Administragdo do Serpros, de 3/11/2003 a 31/1/2013, no que toca aos débitos decorrentes dos
investimentos do Serpros nas Debéntures BFG por meio do FIP NSG VA e por meio de fundos
exclusivos, pois quando titulares da Diretoria de Administragdo do Serpros ndo tinham direito a voto
nas deliberag¢des, porém restando ao Sr. Silvio Michelutti de Aguiar, Diretor de Seguridade do Serpros,
de 1/2/2013 a 6/5/2015, a responsabilizagdo com relagdo a permuta de cotas do FIP NSG VA por
cotas do FIM FP1 LP, com aporte de novos recursos no FIM FP1 LP, no valor de R$ 20 milhdes, em
19/6/2013, pois nessa ocasido ndo era Diretor de Administracdo, mas Diretor de Seguridade, com
direito a voto;

b) o acolhimento das alegacdes 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 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), no
sentido de excluir a responsabilizagdo pelos atos como administradora dos fundos, porém
permanecendo incolume sua responsabilizacdo como gestora dos fundos de investimento envolvidos;

c) a rejeicdo parcial das alegagdes de defesa apresentadas pelos 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; Luiz Roberto Doce Santos, Diretor de Seguridade do
Serpros, de 15/12/2004 a 31/1/2013; Silvio Michelutti de Aguiar, enquanto Diretor de Seguridade do
Serpros, de 1/2/2013 a 6/5/2015; e 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 a0 mesmo grupo econdmico),
enquanto gestora do FIP NSG VA e do FIM FP1 LP, tendo em vista que nao foram suficientes para
afastar as respectivas responsabilidades quanto as condutas irregulares apontadas;

d) o julgamento pela regularidade das contas do Sr. Fernando Buarque, Diretor de
Administragdo do Serpros, com fundamento nos artigos 1°, inciso I, 16, inciso I, 17 e 23, inciso I, da
Lei 8.443/1992 c/c os artigos 1°, inciso I, 207 e 214, inciso I, do Regimento Interno, dando-lhe
quitacao plena;

e) o julgamento pela irregularidade das contas dos Srs. Thadeu Duarte Macedo Neto,
Diretor-Presidente do Serpros, de 1/3/2011 a 1/2/2013; André Luis Azevedo Guedes, Diretor-
Presidente do Serpros, de 1/2/2013 a 6/5/2015; Eloir Cogliatti, Diretor de Investimento do Serpros, a
partir de 1/3/2011; Luiz Roberto Doce Santos, Diretor de Seguridade do Serpros, de 15/12/2004 a
31/1/2013; Silvio Michelutti de Aguiar, enquanto Diretor de Seguridade do Serpros, de 1/2/2013 a
6/5/2015; e 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 ¢ administradora/gestora do FIM FP1 LP, ¢ a NSG Capital Asset Management S.A.,
gestora do FIP NSG VA, ambas pertencentes a0 mesmo grupo econdmico), enquanto gestora do FIP
NSG VA e do FIM FP1 LP, 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 III, da mesma Lei, e com artigos 1°, inciso I, 209,
incisos II e 111, 210 e 214, inciso 111, do Regimento Interno, com a imputacao de débito e aplicagdo da
multa prevista no art. 57 da Lei 8.443/1992.
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sesksk
Preliminares
32. Feito o breve resumo dos fatos, passo a decidir.
33. Adianto que corroboro, em esséncia, as andlises e conclusdes exaradas pela unidade

instrutora, referendadas pelo Parquet especializado, as quais incorporo as minhas razdes de decidir,
sem prejuizo das seguintes consideracdes adicionais.

34, Registro que, a luz da Resolugao TCU 344/2022, ndo houve a prescricao das pretensdes
ressarcitoria e sancionatéria devido a ocorréncia de atos processuais interruptivos do prazo geral de
prescri¢dao de cinco anos e do prazo intercorrente de trés anos, conforme consignado na instrugdo da
unidade técnica, reproduzida no Relatorio precedente.

35. Ademais, nao 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
Nardes; Acordao 550/2020-Plenario, relator Ministro Vital do Régo; Acérdao 1244/2020-Primeira
Camara, relator Ministro Bruno Dantas).

36. Assinalo também que a competéncia do Tribunal de Contas da Unido para fiscalizar a
aplicacdo 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 Acoérdaos 573/2006-TCU-Plenério, relator Ministro
Benjamin Zymler, mantido pelo Acorddo 2232/2011-Plendrio, relator Ministro Raimundo Carreiro;
322/2025-TCU-Plenario, 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 6rgaos na fiscaliza¢ao
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 o6rgdos 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 publico;

9.2.2. o Tribunal, quando for o caso de sua atuacdo fiscalizatéria de primeira ou segunda ordem,
sobretudo nas hipdteses 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 regulacdes expedidas pelo Conselho Nacional de Previdéncia
Complementar, pelo Conselho Monetario Nacional entre outras leis ¢ normas infralegais, mediante
a utilizagdo 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
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juridico, como o realizado pelos entes patrocinadores, pela Superintendéncia Nacional de
Previdéncia Complementar e por outros 6rgdos a quem lei ou Constituicdo Federar atribui
competéncia;

9.2.4. ndo cabe ao TCU impor parametros/metas de rentabilidade/eficiéncia aos fundos de pensao,
a seus patrocinadores e aos Orgdos de fiscalizacdo, ndo se podendo olvidar que o TCU ¢
competente para verificar a legalidade, a legitimidade, a eficiéncia e a eficacia 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 Relatério e Voto que o fundamentam ao
Ministro de Estado da Previdéncia Social.

37. No mesmo sentido, destaco que a auséncia de fase interna nao 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 que
apresentaram alegagdes de defesa e razdes de justificativa (v.g. Acorddo 1078/2020-Segunda Camara,
relator Ministro Raimundo Carreiro; Acorddo 4938/2016-Primeira Camara, relator Ministro Bruno
Dantas; Acordao 2016/2018-Segunda Camara, relator Ministro Aroldo Cedraz).

38. Adicionalmente, aplica-se aos processos de controle externo o principio
da independéncia das instancias, segundo o qual os trabalhos desenvolvidos em varias instincias 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 comprovagao de quitacdo e sana a divida (v.g. Acorddos 3125/2013-Plenario, relator Ministro
Raimundo Carreiro; Acordao 2006/2013-Primeira Camara, relatora Ministra Ana Arraes).

*kx

Atribuicio de responsabilidades pelo dano

39. Quanto a atribuicdo de responsabilidade, as andlises 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; André Luis Azevedo Guedes, Diretor-
Presidente do Serpros, de 1/2/2013 a 6/5/2015; Eloir Cogliatti, Diretor de Investimento do Serpros, a
partir de 1/3/2011; Luiz Roberto Doce Santos, Diretor de Seguridade do Serpros, de 15/12/2004 a
31/1/2013; e Silvio Michelutti de Aguiar, Diretor de Seguridade do Serpros, de 1/2/2013 a 6/5/2015,
aprovaram, em momentos distintos, os investimentos a partir de analises deficientes e insuficientes
acerca dos riscos e ignoraram os requisitos de seguranca e solvéncia, em desrespeito aos artigos 4°, 9°,
12 e 30 da Resolucdo CMN n° 3.792/2009 e aos 1°, 4° e 12 da Resolugao CGPC n° 13/2004.

40. Apesar das formalidades, os dirigentes do Serpros ndo observaram o dever de diligéncia,
posto que se limitaram a reproduzir estudos elaborados pela gestora, em especial a NT 12/2012, sem
realizar andlise critica propria e sem validacdo independente. As notas técnicas apresentadas eram
meramente descritivas, sem aprofundamento técnico, avaliagdo de riscos, governanca, transparéncia ou
qualidade dos ativos; ndo houve questionamento de premissas e expectativas excessivamente otimistas,
ndo validadas nas projecdes financeiras, tampouco de riscos relevantes, a exemplo da subscri¢ao
parcial de debéntures e da auséncia do poder de influéncia decorrente da baixa participagdo societaria,
17%. Adicionalmente, foram ignorados fatos supervenientes negativos nas reestruturagdes posteriores,
sem atualizagdo das analises.

41. No que tange as empresas gestoras do FIP NSG VA (NSG Capital Asset Management
S/A) e do FIM FP1 LP (NSG Capital Servicos Financeiros Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.), pertencentes ao mesmo grupo econdmico e sucedidas pela empresa Icla
Consultoria Ltda., ndo merece acolhida a alegagdo de auséncia de responsabilidade.
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42. Da anélise técnica resulta evidenciado que foram as gestoras que selecionaram os ativos,
bem como que as providéncias alegadamente adotadas por estas ndo foram suficientes para
caracterizar atuacdo diligente ou decisdo devidamente fundamentada. Destacam-se, nesse sentido,
falhas relevantes, como a auséncia de avaliacdo adequada do risco de subscri¢do parcial das
debéntures, que veio a se concretizar € comprometeu o plano de expansao do grupo, contribuindo de
forma significativa para o insucesso do investimento.

43. Nao se sustenta a tese de que a deterioracdo dos ativos decorreu exclusivamente de crises
econdmicas supervenientes. Os elementos constantes dos autos demonstram que o insucesso da Brasil
Foodservice Group S.A. — BFG decorreu de riscos intrinsecos ao empreendimento, nao
adequadamente identificados e avaliados a época da decisao, inclusive pela aquisicdo de debéntures
sem a exigida andlise de rating, em afronta ao art. 5°, § 1°, do Regulamento do FIP NSG VA ¢ ao art.
65-A da Instrucdo CVM n° 409/2004. Ressalte-se que eventual avaliagao de risco de entidade diversa,
a Porcdo Licenciamentos e Participagdes S.A., ndo supre a auséncia de andlise especifica do emissor
efetivo dos titulos, a Brasil Foodservice Group S.A. — BFG.

44. De mais a mais, conforme se extrai dos autos, a NSG Capital Asset Management S/A
permaneceu responsavel pela gestdo do FIP NSG VA durante todo o processo decisério que culminou
na aprovagao da cessdo das cotas do FIP NSG VA para o FIM FP1 LP e o aporte adicional de R$ 20
milhdes no FIM FP1 LP, bem como as movimentagdes que se fizessem necessarias para a liquidez da
operacdo, ocorrida na 8* Reunido Ordinaria do Comité de Aplicagdes do Serpros, em 13/6/2013, pega
495 do processo TC 027.054/2020-9, tendo a Infra Asset Management Ltda. sido eleita gestora
apenas em momento posterior, por deliberagdo da Assembleia Geral de Cotistas de 17/6/2013, pega
350 do processo TC 027.054/2020-9. Corrobora a tese de responsabilizagdo da NSG Capital Asset
Management S/A, e, em consequéncia, da Icla Consultoria Ltda., que ndo apenas sucedeu a NSG
Capital Asset Management S/A, como também a NSG Capital Servigos Financeiros Distribuidora
de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., administradora a época, a informagdo, constante em Ata da
Assembleia Geral de Cotistas realizada em 1° de julho 2013, peca 352 do processo TC 027.054/2020-
9, de que a Infra Asset Management Ltda. ndo foi consultada ou aprovou a aplicagdo dos valores
constantes do caixa do FIM FP1 LP:

Além dos cotistas, participaram da referida assembleia os assessores dos cotistas, representante
do Administrador e representantes da NSG CAPITAL ASSET MANAGEMENT S.A, na
qualidade de antigo gestor. (grifei)

Instalada assembleia, em primeira convocagdo, apos as discussdes preliminares, os cotistas
presentes decidiram pela suspensdo da Assembleia, que devera ter continuidade no préximo dia
11/07/2013, as 15 horas, na sede de Administrador, mantendo-se os assuntos da ordem do dia. Os
cotistas, com excec¢do do cotista ROMA Fundo Investimento Renda Fixa Crédito Privado, que se
absteve de votar em razdo de ndo possuir orientagdo de voto para tanto, decidiram, ainda, os
seguintes pontos, que deverdo ser observados pela Administradora Gestora do FUNDO até
continuagdo desta assembleia, no dia 11/07/2013, registrando-se, ainda, que o cotista Fundo de
Investimento ONIX Renda Fixa aprovou as deliberacdes seguindo voto de seu cotista unico, Inst.
Gestdo Prev. Estado Tocantins IGEPREV TO:

a) que o valor constante no caixa do Fundo, no montante de at¢ R$ 20.000.000,00 (vinte
milhdes de reais) serd aplicado em ativos emitidos pela CTES Operadora S.A. CTESO ou,
ainda, no Fundo de Investimento em Participacdes NSG Varejo Alimentacio FIP VA
(CNPJ n° 12.321.251/0001-57), ativos de emissOes com mesma avaliacdo de risco ja assumido
pelo FUNDO, sem necessidade de consulta ou aprovacio pelo atual Gestor, por exclusiva
responsabilidade do Administrador; (grifei)

b) que fica cancelada assembleia do Fundo de Investimento em Participacdes NSG Varejo
Alimentagdo FIP VA, marcada para dia 03/07/2013;
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¢) que o Administrador devera dar ciéncia aos demais cotistas do FUNDO das decisdes tomadas
nesta Assembleia.

45. Ademais, 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 Jos¢é Mucio Monteiro; 2391/2018-TCU-Plenario, relator Ministro Benjamin Zymler).

46. Assim, aquies¢co com o encaminhamento proposto pela unidade técnica e referendado pelo
MP/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; André Luis Azevedo Guedes, Diretor-
Presidente do Serpros, de 1/2/2013 a 6/5/2015; Eloir Cogliatti, Diretor de Investimento do Serpros, a
partir de 1/3/2011; Luiz Roberto Doce Santos, Diretor de Seguridade do Serpros, de 15/12/2004 a
31/1/2013; e Silvio Michelutti de Aguiar, Diretor de Seguridade do Serpros, de 1/2/2013 a 6/5/2015,
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 a0 mesmo grupo econdmico), com as consequentes
imputagdo de débito e aplicacdo da multa prevista no art. 57 da Lei n° 8.443/1992.

47, Por outro lado, entendo corretas as conclusdes da unidade técnica, corroboradas pelo
Ministério Publico junto ao TCU, no sentido de acolher as alegacdes de defesa do Sr. Fernando
Buarque, que aproveitam parcialmente ao Sr. Silvio Michelutti de Aguiar, pois, enquanto titulares da
Diretoria de Administracdo do Serpros, ndo tinham direito a voto nas deliberagdes, porém restando ao
Sr. Silvio Michelutti de Aguiar a responsabilizagdo com relagdo a permuta de cotas do FIP NSG VA
por cotas do FIM FP1 LP, com aporte de novos recursos, no valor de R$ 20 milhdes, pois nessa
ocasido nao era Diretor de Administracao, mas Diretor de Seguridade, com direito a voto. No mesmo
sentido, cito os Acordaos 1510/2025-TCU-Plenario e 2751/2025-TCU-Plenario.

48. 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 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), no sentido de excluir a responsabilizagdo pelos atos como administradora
dos fundos, porém permanecendo inatingida sua responsabilizacdo como gestora dos fundos de
investimento envolvidos.

49. Ante o exposto, VOTO por que o Tribunal aprove o acérdao que ora submeto a deliberacao
deste Colegiado.

TCU, Sala das Sessdes, em 15 de abril de 2026.

ANTONIO ANASTASIA
Relator
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ACORDAO N° 927/2026 — TCU — Plenario

1. Processo n° TC 020.019/2022-0.

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

3. Interessados/Responsaveis:

3.1. Responsaveis: André Luis Azevedo Guedes (076.989.837-81); Eloir Cogliatti (397.355.597-49);
Fernando Buarque (667.827.247-15); Luiz Roberto Doce Santos (533.750.507-63); NSG Capital
Servigos Financeiros DTVM S/A (10.274.584/0001-47); 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. Representagdo legal: nao ha

9. Acordao:

VISTOS, relatados e discutidos estes autos que cuidam de tomada de contas especial
instaurada por for¢ca do Acordao 1870/2020-TCU-Plenario, relator Ministro Raimundo Carreiro,
prolatado quando da apreciagdo 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 relagdo aos recursos investidos no grupo Brasil
Foodservice Group S.A. — BFG.

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

9.1. acolher parcialmente as alegacdes de defesa apresentadas pelo responsavel Fernando
Buarque, Diretor de Administracdo do Serpros, de 2/5/2013 a 24/9/2013;

9.2. excluir da relagdo processual o responsdvel Fernando Buarque, Diretor de
Administragcdo do Serpros, de 2/5/2013 a 24/9/2013;

9.3. rejeitar parcialmente as alegacdes de defesa apresentadas pelo responsavel Silvio
Michelutti de Aguiar, Diretor de Administragao do Serpros, de 3/11/2003 a 31/1/2013, e Diretor de
Seguridade do Serpros, de 1/2/2013 a 6/5/2015;

9.4. rejeitar parcialmente as alegacdes de defesa apresentadas pelos responsdveis Thadeu
Duarte Macedo Neto, Diretor-Presidente do Serpros, de 1/3/2011 a 1/2/2013; André Luis Azevedo
Guedes, Diretor-Presidente do Serpros, de 1/2/2013 a 6/5/2015; 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;

9.5. rejeitar parcialmente as alegagdes de defesa apresentadas pela empresa Icla
Consultoria Ltda. (que veio a suceder as 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 ao
mesmo grupo econdmico);

9.6. 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; André Luis Azevedo Guedes,

1
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Diretor-Presidente do Serpros, de 1/2/2013 a 6/5/2015; Eloir Cogliatti, Diretor de Investimento do
Serpros, a partir de 1/3/2011; Luiz Roberto Doce Santos, Diretor de Seguridade do Serpros, de
15/12/2004 a 31/1/2013; Silvio Michelutti de Aguiar, Diretor de Administragdo do Serpros, de
3/11/2003 a 31/1/2013, e Diretor de Seguridade do Serpros, de 1/2/2013 a 6/5/2015; e da 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 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 quitacao 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:

9.6.1. débito 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; 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
50.000.000,00 22/05/2012

9.6.2. débito relacionado aos responsaveis Thadeu Duarte Macedo Neto, Diretor-
Presidente do Serpros, de 1/3/2011 a 1/2/2013; e Eloir Cogliatti, Diretor de Investimento do Serpros, a
partir de 1/3/2011:

Valor Original (RS) | Data-base
75.000.000,00 05/12/2012

9.6.3. débito relacionado aos responsaveis André Luis Azevedo Guedes, Diretor-Presidente
do Serpros, de 1/2/2013 a 6/5/2015; Eloir Cogliatti, Diretor de Investimento do Serpros, a partir de
1/3/2011; Silvio Michelutti de Aguiar, Diretor de Administracio do Serpros, de 3/11/2003 a
31/1/2013, e Diretor de Seguridade do Serpros, de 1/2/2013 a 6/5/2015; 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
20.000.000,00 19/06/2013

9.7. aplicar, individualmente, aos responsaveis Thadeu Duarte Macedo Neto, Diretor-
Presidente do Serpros, de 1/3/2011 a 1/2/2013; André Luis Azevedo Guedes, Diretor-Presidente do
Serpros, de 1/2/2013 a 6/5/2015; Eloir Cogliatti, Diretor de Investimento do Serpros, a partir de
1/3/2011; Luiz Roberto Doce Santos, Diretor de Seguridade do Serpros; Silvio Michelutti de Aguiar,
Diretor de Seguridade do Serpros, de 1/2/2013 a 6/5/2015, 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 ao mesmo grupo
econdmico), a multa prevista no art. 57 da Lei 8.443/1992 c/c o art. 267 do Regimento Interno do
TCU, nos valores indicados a seguir, fixando-lhes o prazo de quinze dias, a contar da notificacao, para
que comprovem, perante o Tribunal (art. 214, inciso III, alinea ‘a’, do Regimento Interno do TCU), o
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recolhimento da divida aos cofres do Tesouro Nacional, atualizada monetariamente desde a data deste
acordao até a do efetivo recolhimento, se paga apds o vencimento, na forma da legislacdo em vigor:

Responsavel Valor (RS)
Thadeu Duarte Macedo Neto, Diretor-Presidente do Serpros, de 1/3/2011 a 2.700.000,00
1/2/2013
André Luis Azevedo Guedes, Diretor-Presidente do Serpros, de 1/2/2013 a 400.000,00
6/5/2015
Eloir Cogliatti, Diretor de Investimento do Serpros, a partir de 1/3/2011 3.1000.000,00
Luiz Roberto Doce Santos, Diretor de Seguridade do Serpros, de 15/12/2004 a 1.100.000,00
31/1/2013
Silvio Michelutti de Aguiar, Diretor de Administracdo do Serpros, de 3/11/2003 400.000,00
a 31/1/2013, e Diretor de Seguridade do Serpros, de 1/2/2013 a 6/5/2015
Icla Consultoria Ltda. (que veio a suceder as empresas NSG Capital Servigos 1.500.000,00
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)

9.8. autorizar, desde logo, a cobranga judicial das dividas, caso nao atendidas as
notificagdes, conforme o disposto no art. 28, inciso II, da Lei 8.443/1992;

9.9. 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 notificagdo, para comprovar,
perante o Tribunal, o recolhimento da primeira parcela, e de trinta dias, a contar da parcela anterior,
para comprovar os recolhimentos das demais parcelas, devendo incidir, sobre cada valor mensal,
atualizado monetariamente, os juros de mora devidos, na forma prevista na legislacdo em vigor,
alertando os responsaveis de que a falta de comprovacdo do recolhimento de qualquer parcela
importard o vencimento antecipado do saldo devedor, nos termos do § 2° do art. 217 do Regimento
Interno deste Tribunal,

9.10. 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 ado¢do das medidas cabiveis;

9.11. enviar coépia desta deliberagdo a Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar, ao Serpros Fundo Multipatrocinado — Serpros, aos responsaveis € aos demais
interessados, para ciéncia;

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

9.13. informar a Procuradoria da Republica no Distrito Federal que, nos termos do
paragrafo unico 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® 12/2026 — Plenario.

11. Data da Sessdo: 15/4/2026 — Ordinaria.
12. Cddigo eletronico para localizagao na pagina do TCU na Internet: AC-0927-12/26-P.
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13. Especifica¢do do quoérum:

13.1. Ministros presentes: Vital do Régo (Presidente), Walton Alencar Rodrigues, Benjamin Zymler,
Augusto Nardes e Antonio Anastasia (Relator).

13.2. Presidente nao votou (Resolugdao-TCU 375/2025, art. 3°).

13.3. Ministros-Substitutos convocados: Marcos Bemquerer Costa e Weder de Oliveira.

(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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