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PEDIDO DE RESCISAO

PROCESSO N° : 21038-2/2010

PRINCIPAL : Fundo Municipal de Previdéncia Social de Guaranta do Norte
ASSUNTO : Pedido de Rescisédo - Defesa

GESTOR : Leopoldino Rosado de Oliveira — ex-Diretor Presidente
RELATOR :  Cons. Waldir Julio Teis

INFORMAGAO : Francisco Evaldo Ferreira Leal

l. INTRODUCAO

Trata-se de Pedido de Rescisdao Pelo Ministério Publico de Contas (MPC)
em face dos Acordaos nrs. 1639/2008 e 2595/2009 proferidos nos autos dos processos
nrs. 32786/2008 e 84980/2009, respectivamente, os quais tratavam das contas anuais de
gestdo do Fundo Municipal de Previdéncia Social dos Servidores do Municipio de
Guarantéa do Norte (PREVIGUAR), nos exercicios de 2007 e 2008, sob a administragao do
Sr. Leopoldino Rosado de Oliveira, em razdo da superveniéncia de novos elementos de
prova capazes de desconstituir os anteriormente produzidos.

Os autos retornam a esta SECEX, em virtude da juntada das
manifestacdes de defesa apresentadas Sr. Leopoldino Rosado de Oliveira, as fls. 518/547-
TCE.

Il. DOS FATOS IRREGULARES

Os fatos irregulares, os responsaveis e suas condutas sao bem
informados do Pedido de Rescisdo e no Relatério Preliminar, os quais se resumiram na

seguinte irregularidade:

Aquisicao de titulos publicos federais com sobrepreco no valor
historico de R$ 832.515,8494, correspondente a 30.405,9842 UPFs/MT, no exercicio
de 2007; e no valor histérico de R$ 234.109,7565, correspondente a 7.766,1659
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UPFs/MT, no exercicio de 2008; totalizando o valor de R$ 1.066.625,6059,
correspondente a 38.158,067 UPFs/MT nos dois exercicios (fls. 6, 30 e 60-TCE).

O valor do sobrepreco foi calculado conforme metodologia apresentada as
fls. 9a 30 e 45 a 60-TCE.

A conduta do responsavel foi informada as fls. 30 a 35 e 61 a 63-TCE,
principalmente quanto a inobservancia da regra contida no art. 66, IV, da Lei

Complementar Municipal 91/2005, e das Resolugdes do Banco Central, vigentes a época’.

ll. DO CONHECIMENTO DO PEDIDO DE RESCISAO E PROVIDENCIAS

O Pedido de Rescisdo do Acérdao n. 2595/2009 foi conhecido pelo
Conselheiro Relator, ndo sendo admitido o Pedido de Rescisdo do Acoérdao n.
1639/2008 dado o transcurso de mais de 2 (dois) anos de sua irrecorribilidade, conforme

decisédo de fl. 267-TCE, de 14 de marco de 2011, restando somente a irregularidade

1 RESOLUGCAO BACEN N° 3.506, DE 26 DE OUTUBRO DE 2007 (Norma vigente de 30/10/ 2007até
27/09/2009)

Art. 22. Sao obrigagbes dos gestores dos recursos dos regimes proprios de previdéncia social:

(...)

§ 2° Na aplicagédo dos recursos do regime proprio de previdéncia social em titulos e valores mobiliarios,
conforme disposto nos incisos | e 1ll do § 1° do art. 21, o responsavel pela gestdo, além da consulta as
instituicbes financeiras, devera observar as informagdes divulgadas, diariamente, por entidades
reconhecidamente idoneas pela sua transparéncia e elevado padrao técnico na difusdo de pregos e taxas
dos titulos, para fins de utilizagdo como referéncia em negociagcbes no mercado financeiro, antes do
efetivo fechamento da operacao.

(...)

Art. 30. Esta resolugdo entra em vigor na data de sua publicacao.

Art. 31. Fica revogada a Resolugédo n° 3.244, de 28 de outubro de 2004, publicada no Diario Oficial da
Uniao de 1° de novembro de 2004.

RESOLUGAO BACEN N° 3.790, DE 24 DE SETEMBRO DE 2009 - DOU DE 28/09/2009 (Vigente a
partir de 28/09/2009)

Art. 20. Na aplicacdo dos recursos do regime proprio de previdéncia social em titulos e valores
mobiliarios,conforme disposto nos incisos | e lll do § 1° do art. 19, o responsavel pela gestéo, além da
consulta as instituicbes financeiras, devera observar as informagdes divulgadas, diariamente, por
entidades reconhecidamente iddneas pela sua transparéncia e elevado padrado técnico na difusdo de
precos e taxas dos titulos, para fins de utilizagdo como referéncia em negociagdes no mercado financeiro,
antes do efetivo fechamento da operacgao.

(...)

Art. 28. Esta Resolugéo entra em vigor na data de sua publicagéo.

Art. 29.Fica revogada a Resolugao n° 3.506, de 26 de outubro de 2007.
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relativa a aquisicao de titulos publicos federais com sobrepre¢o no valor histérico
de R$ 234.109,7565, correspondente a 7.766,1659 UPFs/MT, no exercicio de 2008.

Na mesma decisao determinou a notificacdo do Sr. Leopoldino Rosado de
Oliveira — ex-Diretor Presidente do PREVIGUAR, para apresentar sua defesa e

encaminhamento a este SECEX para analise.

IV. DAS MANIFESTAGOES APRESENTADAS

Manifestacoes do Sr. Leopoldino Rosado de Oliveira — ex-Diretor

Presidente do PREVIGUAR (fls. 527/547-TCE)

No entender do defendente, pelo fato de o RPPS poder aplicar no
segmento de renda fixa, até 100% (cem por cento) em titulos de emissao do Tesouro
Nacional registrados no SELIC, por si s6 demonstraria a retiddo do ato praticado no
PREVIGUAR, uma vez que nesses ativos o risco de crédito € nulo, tendo em vista que o
devedor é o Governo Federal.

Com fundamento no art. 71, Il, d, da Lei 8666/93, entende n&o haver
exigéncia de realizacdo de procedimento licitatério para aquisigdo/venda de titulos do
Tesouro Nacional.

Apresentou consideragcdes sobre os instrumentos utilizados pelo Banco
Central (depdsito compulsorio, redesconto de liquidez e open market) para atingir metas
das politicas fiscal, cambial e monetaria. Em razdo de interesse momentaneo do Banco
Central em fazer o ajuste da politica monetaria através de operagdes de titulos, os precos
de compra e de venda podem variar como os pregos de qualquer mercado, em razao da
demanda e das diversas expectativas do mercado. Nessa esteira, o defendente entende
ser impossivel se aferir os pregos provaveis de um determinado titulo publico em qualquer
dia do ano. Ou seja, nao € possivel estabelecer um prego fixo para um titulo publico. O
que se faz seriam meras especulagées de mercado, e isso ocorre diariamente nas bolsas
de valores. Se fossem previsiveis tais valores, mesmo que por entidade como ANBIMA,

nao haveria perdas como vem ocorrendo ultimamente em outros tipos de investimentos,
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em varios municipios tiveram perdas consideraveis em seus investimentos até entdo
“seguros”. O mercado financeiro é extremamente volatil.

Ressalta o defendente que as operagdes ocorrem, em sua maioria
(99.99%), em mercado de balcdéo n&o organizado, sendo que nenhum
comprador/vendedor consegue saber, no momento em que compra ou vende, se o titulo
vai “subir” ou “descer”, ainda que exista ou nao melhor oferta, pois as informacgdes nao
ocorrem em tempo real.

Além disso, mesmo que estivesse comprando ou vendendo com pregos
fora de mercado, ndo poderia a operacao ser objeto de leildo, uma vez que somente as
duas sabiam naquele momento da operagao.

Entende que, ao adquirir um titulo, o que importa ao comprador é o que tal
titulo vai render, do momento da compra (custo de oportunidade) até o momento da
venda. Prejuizos hipotéticos apurados pelo critério de comparagcao entre pregos na data
da compra, ndo poderia ser considerados, pois 0 que norteia a qualquer avaliagao de
investimento seria o preco da venda comparado com o custo de oportunidade a época da
realizagcao da operagao.

Dessa forma, passado o tempo, compara-se o resultado (compra de titulo)
com o que se poderia ter feito (manutencédo dos recursos nos fundos de investimentos).
Se ao final, o resultado financeiro for superior aquele do custo de oportunidade, a
operacgao teria sido um sucesso, caso contrario seria erro de estratégia.

Destaca que na decisdo de venda ou compra de ativos, sempre tem a
expectativa de auferir ganhos. Basicamente, sdo analisadas duas variaveis: expectativa de
rentabilidade e cobertura do calculo atuarial. Tem-se, portanto, que, se o0s pregos
satisfizeram as premissas existentes, os titulos sdo adquiridos ou entdo vendidos. A
analise é comparativa de custo de oportunidade e de seguranca entre estar neste ou
naquele investimento. O que visa é a cobertura da meta atuarial.

Com fundamento no art. 9° da Portaria MPS 403/20082, entende que a

obrigacdo da gestdo do PREVIGUAR seria de conseguir em seus investimentos a

2 Art. 9° A taxa real de juros utilizada na avaliagéo atuarial devera ter como referéncia a meta estabelecida
para as aplicagdes dos recursos do RPPS na Politica de Investimentos do RPPS, limitada ao maximo de
6% (seis por cento) ao ano.
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reposicao salarial (IPCA), mais juros reais de 6% no ano. Caso este indice nao fosse
atingido, deveria a Administragdo Municipal, arcar com a diferenga, mesmo a custa de
prejudicar outros setores da administragdo publica como saude e educagao.

Assim, tomou a iniciativa de resolver essa questdo adquirindo titulos
publicos do tipo NTN-F com vencimento em 01/07/2017, como mostra a tabela constante
na fl. 533-TCE, as rentabilidades superaram com folga a meta atuarial de juros reais de
6% ao ano, alguns superaram o dobro da meta, como os titulos adquiridos em 06 de
novembro de 2008.

Salienta que as aquisicdes de titulos publicos adquiridos pelo
PREVIGUAR, foram feitas em um momento de queda da taxa SELIC, onde as demais
aplicagdes financeiras obrigatorias ao RPPS encontravam-se em queda de rendimentos,
passando de 13% para 7% ao longo dos anos seguintes. A aplicagdo dos recursos da
PREVIGUAR nos referidos titulos que possuem juros prefixados que variam entre 8,5% a
12% ao ano, proporcionou ganhos de cupons de juros bem superiores aos pagos pelas
outras aplicagdes atreladas a taxa SELIC inerentes ao RPPS, além do ndo pagamento de
taxa de administragdo altissimas cobras pelas instituicbes financeiras que administram
esses fundos de investimentos criados para atender os RPPSs.

As fls. 535/536TCE, o defendente defende a vantajosidade da aplicacdo
em titulos publicos, ao invés de fundos.

A fl. 536-TCE informa sobre a impossibilidade de adquirir titulos publicos
diretamente do Banco Central; que o a gestdo do PREVIGUAR cotou, comprou e vendeu
titulos publicos por intermédio de instituicbes devidamente autorizadas.

Sobre a jurisprudéncia aplicada, as fls. 537/539-TCE, apresentou
entendimentos do Tribunal de Contas do Estado de Sdo Paulo sobre o assunto, nos quais
todos os processos foram arquivados. Afirma ter anexado cépia das decisdes®.

Processo 026373/026/06, que tratou das contas do Fundo de Previdéncia

Municipal de Velentim Gentil, relativas ao exercicio de 2004

3 Informa-se que o defendente apresentou apenas a pega argumentatoria, de fls. 527/547-TCE, sem mais
documentos até a fl. 551-TCE.
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Os Titulos Publicos Federais, quando negociados no mercado
secundario (entre instituicbes financeiras ou com investidor de menor
porte) sdo regulados pelas oscilacbes do mercado — é o chamado
mercado livre — porque, quanto maior a procura, mais alta sera a sua
cotacdo, apresentando as variagbes de acordo com o0s volumes
negociados.

(Grifos do defendente. Transcrito da fl. 537-TCE).

Outra decisao foi apresentada no processo TC-4167/026/06, referente ao
Instituto de Previdéncia dos Servidores de Ourinhos:

No que tange a questdo suscitada pela auditoria referente a aquisicéo
de Titulos do Tesouro Nacional (NTN-F) em valor superior ao referencial
de mercado, divulgado pelo site do Tesouro Nacional, entendo que
esta devidamente justificada pela origem (Grifo Nosso DOC X).
(Transcrito da fl. 537-TCE)

As fls. 538/539-TCE apresentou questionamento parecidos feitos ao
Instituto de Previdéncia dos Servidores Publicos Municipais de Barretos, no inquérito civil
n° 013/08, o qual foi arquivado.

Segundo informa o defendente, com a finalidade de ter maior
esclarecimento sobre a matéria o Promotor Dr. Aluisio Antonio Maciel Neto, recorreu ao
Centro de Apoio Operacional a Execugado, 6rgao especializado do Ministério Publico do
Estado de Sao Paulo, que teria concluido pelas dificuldades operacionais do Instituto de
Barretos:

Pode-se observar que os PU’s de compra em trés operagdes foram
iguais aos PU’s maximos. Este fato nao indica perdas. Informa que as
compras poderiam, hipoteticamente, ter sido mais vantajosas, pois
quando maior o preco unitario de compra menos o rendimento potencial
do titulo.

Entretanto encontrar os valores dos PU’s a partir das taxas é uma
operacao matematicamente complicada.

(SIC. Transcrito da fl. 538-TCE, com grifos do defendente. Nao acostou
os documentos de origem desta informacgao)

Informou o defendente que o Promotor teria decidido pelo arquivamento,

com base na seguinte decisao:
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De outro lado, a culpa também nao se verifica em virtude do instituto de
previdéncia social ter, antes de serem realizadas as operacdes
financeiras, consultado outras instituicdes financeiras e corretoras para,
assim, adquirirem os titulos publicos com menores precos
apresentados. Providéncia esta que o proprio setor técnico do Ministério
Publico destacou e avalizou.

(...)

Outrossim, pelos documentos juntados pela empresa Riskoffice,
denota-se que esta realizou o devido assessoramento nas operagdes
financeiras realizadas pelo Instituto comprou titulos com vencimentos
que ndo extrapolaram o ano em que sua cura prevista pelo calculo
atuarial apontou que as despesas seriam maiores do que as receitas;
ratificou, ainda, que o aludido instituto realizou consultas prévias
em _quatro instituicoes financeiras e duas corretoras antes de

efetivar a compra dos titulos publicos, escolhendo aquela gque
ofereceu o preco mais baixo.

Em relacao a taxa ANBIMA, o defendente salienta que os precos tomados
com referéncia para o apontamento do sobrepregco ndo foram obtidos de sites oficiais,
como, por exemplo, Banco Central do Brasil, Secretaria do Tesouro Nacional, IBGE ou
CVM. Mas foram obtidos de uma associagao de classe privada (ANBIMA), que consiga na
primeira pagina do site uma declaracdo de exoneragado de responsabilidade da ANBIMA,

disponivel no enderego eletronico https://www.andima.com.br/responsabilidades.asp:

A ANDIMA - Associagdo Nacional das Instituicbes do Mercado
Financeiro disponibiliza em seu site informagdes, noticias, dados e
opinides ("informagdes") de interesse do mercado financeiro, geradas
por sua equipe técnica ou por outras entidades pertencentes ou ndo ao
Sistema Financeiro Nacional.

Alertamos os usuarios, entretanto, que todas as informagoes
divulgadas no site da ANDIMA, seja de que natureza for, possuem
carater e objetivos estritamente referenciais e indicativos, nao
devendo jamais ser consideradas ou utilizadas como numeros,
estatisticas, opinides ou dados oficiais, recomendacées de

investimento ou como fundamento para a realizagao de transacoes
comerciais, financeiras ou quaisquer outras disponiveis no

mercado.

A ANDIMA, portanto, por nao garantir a acuracia, pontualidade,
integridade ou perfeicao das informagoes veiculadas em seu site,
nao se responsabilizara, igualmente, por eventuais danos ou prejuizos
em que venha a incorrer 0 usuario por sua utilizagdo para quaisquer
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fins, assumindo, neste caso, o proprio usuario que delas fizer uso,
integral e exclusiva responsabilidade.
(Grifos do defendente)

Com base nesse termo de responsabilidade, ressalta o defendente que a

prépria ANDIMA nao garante a acuracia das informagdes dos negdcios realizados.

Traz, também, aos autos informagdes sobre a metodologia de precificagéo
e de calculo dos Titulos Publicos Federais da ANDIMA, extraida do Anexo VI do Cédigo

Operacional do Mercado:

(...) Em termos metodoldgicos, a melhor informagao para a precificagao
seria aquela que tivesse como origem as proprias negociagdes
realizadas entre os participantes do mercado e registradas em sistemas
eletrébnicos. A realidade do mercado secundario brasileiro,

entretanto, afasta, pelo menos temporariamente, esta

possibilidade.

(...)

No caso dos titulos publicos, as informagdes do universo das
operagodes registradas no SELIC, divulgadas pelo Banco Central com
defasagem de um dia, revelam que boa parte dos vencimentos dos
titulos em mercado (incluindo-se, apenas, as LTN, NTN-D, NBC-E, LFT,
NTN-C, NTN-B e NTN-F) registra numero de negdcios

extremamente reduzido diariamente e, freqiientemente, nao

contabilizam um unico negoécio. Neste contexto, a solucgao
metodolégica encontrada pela ANDIMA para o problema da
liquidez reduzida foi a criagdo de uma amostra de informantes —
(...) independentemente de ter ocorrido negécio com o papel.

Na pratica, como o numero de negécios é pequeno e disperso
entre os diversos vencimentos, as informacdes de Taxas Maximas e
Minimas — que refletiiam transag¢des ou spreads abertos ao longo do
dia — que chegam a ANDIMA. Ja nao séao suficientes para que
possam ser apuradas taxas para todos os papéis e seus

respectivos vencimentos para a coluna Taxas Indicativas, o volume
de informagdes enviadas e a metodologia de calculo das taxas
médias ... fazem com que a maior parte dos vencimentos sejam
precificados (...).

(Grifos do defendente)

(Transcrito da fl. 541-TCE)
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Com base nesse excerto o defendente entende que os indicativos da
ANBIMA nao seriam seguros e precisos, pois sao baseados em negocios que nao se
realizaram, em precos que nao foram objeto de nenhuma operagado; que a adogao de
critérios comparando “minimos, maximos e médias” e “operagdes nao realizadas” nao
refletiriam prejuizos, mas, quando muito, perdas eventuais oportunidades decorrentes de
oscilagbes somente detectaveis posteriormente porque os precos oscilam durante todo o
dia.

Como a maioria das operagdes ocorreram em mercado de balcdo néo
organizado, nenhum comprador ou vendedor conseguiria saber, no momento em que
exista ou ndo a melhor oferta. Entende que na hora da compra, o que importa é o que o
titulo vai render (custo de oportunidade).

Afirma que na metodologia de classificagdo das instituicbes, leva em
consideracao ‘“todos os vencimentos de NTN-B, NTN-C, NTN-F, e LFT que registraram
numero de operagdes >= 3 e quantidade negociada >= 30.000 titulos”. Mas os negocios
realizados pelo PREVIGUAR foi de no maximo 2.225 titulos.

Entende que as operagdes em lotes fracionarios ndo entram no escopo do
“apurado” pela ANBIMA. Portanto, s&o parametros que nao se poderiam ser utilizados.

Alega que o prego de atacado é diferente do prego de varejo, em razéo
disso, o lote padrao (10.000 titulos) é diferente do lote fracionario. Os lotes fracionarios
nao fazem parte do mercado.

Noticia o defendente que as associagbes estaduais dos Estados de Sao
Paulo — APPEPREM, Rio de Janeiro — AEPREMERJ, Rio Grande do Sul — AGIP, Espirito
Santo — ACIP, Parana — APEPREV, Para e Amapa — ASSIPA e Minas Gerais — AMIPREM,
além da Associagcdo Nacional de Previdéncia — ABIPEM, protocolaram em 16 de outubro
de 2008, documento ao Ministro da Previdéncia, que dentre outras indagacgodes,
questionam:

2. Quem elegeu o nivel de diferenca minima entre os valores indicados
pela ANDIMA e os valores efetivamente praticados pelos RPPS? Qual o
normativo deste Ministério que fez indicagcdo e qual o fundamento
utilizado para fixacdo da linha de corte entre os procedimentos ditos
regulares e os que apresentam “diferengas negativas™?
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3. Qual o ato normativo que elegeu a Andima como 6rgao responsavel
pela parametrizagdo dos precos de mercado dos titulos publicos
federais, ja que a propria associacao nega esta funcao as informacoes
disponibilizadas, eis que mera indicacdo?

[

Diante das duvidas suscitadas, o defendente entende que ‘“a
parametrizagcdo evocada pela fiscalizagdo [do Ministério da Previdéncia Social] era de fato
‘secreta’, uma vez que ndo houve normativo algum que impusesse aos RPPS alguma
obediéncia que esses deixaram de sequir’.

Entende como injusta a forma como a fiscalizagéo externa vai aos RPPSs
depois de dois ou trés anos apds, e coletam o referencial da ANBIMA no dia da
negociacdo e apontam as possiveis diferengas, como se o0s responsaveis pelo RPPS
fossem capazes de conhecer as informagdes da ANBIMA sobre o dia no qual as
operagoes foram feitas em tempo real.

Entende que deve ser considerada a crise pela qual passou o mercado
financeiro durante o periodo em que ocorreram as operag¢des do objeto da analise. A bolsa
de valores perdeu 80% de seu valor patrimonial entre outros fatos citados as fls. 544/546-
TCE.

V. ANALISE DAS MANIFESTAGOES APRESENTADAS

Inicialmente, informa-se que o defendente apresentou apenas a peca

argumentatoria, de fls. 527/547-TCE), sem mais documentos.

A culpa do ex-diretor do PREVIGUAR decorre da desobediéncia ao §2° do
art. 22 da Res. Bacen 3.506, vigente a partir de 30 de outubro de 2007, o qual dispde que,
além da consulta as instituicbes financeiras, observar as informacgbes divulgadas,
diariamente, por entidades reconhecidamente idoneas pela sua transparéncia e
elevado padrao técnico na difusao de precos e taxas dos titulos, para fins de

utilizagcao como referéncia em negociagdées no mercado financeiro, antes do efetivo

10
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fechamento das operagdes realizadas durante o exercicio de 2008, bem como por deixar
de submeter a apreciagcao do Conselho Curador as operacdes realizadas, nos termos do
art. 66, 1V, da Lei Complementar Municipal 91/2005.

E pacifico o entendimento de que a Associacdo Brasileira das Entidades
dos Mercados Financeiro e de Capitais (ANBIMA), antiga ANDIMA, é uma instituigdo que
atende esses requisitos. Por isso que os precos unitarios ANBIMA s&o utilizados como
referéncia na apuragdo de dano nessas operagdes, nas quais os gestores ndo comprem o
estabelecido nas Resolugdes do BACEN.

Importante ressaltar que este Tribunal reconhece a utilizagcdo dos pregos
ANBIMA como referéncia nas negociagdes de Titulos, conforme Resolugdo Normativa n.
19/2011, in verbis:

NOTA TECNICA APROVADA PELA RESOLUGCAO NORMATIVA N° 19/2011
REGIMES PROPRIOS DE PREVIDENCIA SOCIAL. APLICAGAO DE

RECURSOS
PREVIDENCIARIOS EM TiTULOS PUBLICOS.
POSSIBILIDADE. REQUISITOS LEGAIS.
1. E legal a aplicagdo dos recursos dos RPPS em titulos do Tesouro Nacional
registrados no SELIC, desde que observados os requisitos previstos nos atos
normativos do Conselho Monetario Nacional que tratam da matéria.
2. Pesquisa de Pregos: Para fins de definicdo do limite de prego dos titulos
publicos a serem negociados pelos RPPS, o gestor do fundo de previdéncia
deve observar os seguintes requisitos antes do fechamento do negécio:
a) cotagao eletronica de pregos junto as instituicdes financeiras por meio de
plataformas eletronicas de negociagéo, a exemplo do CetipNet e Sisbex;
b) consulta aos pregos e informagdes divulgadas, diariamente, pela
ANBIMA, entidade reconhecidamente idénea pela sua transparéncia e
elevado padrao técnico na difusdao de pregos e taxas de titulos publicos,
os quais sao utilizados como referéncia em negociagcées no mercado
financeiro;
c) verificagdo da aderéncia do PU ANBIMA com os pregos efetivamente

praticados no mercado, considerando para tanto o histérico de operacdes
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constantes do SELIC;

d) justificativa do limite de prego definido pelo RPPS e de eventuais
incompatibilidades entre o PU negociado e o PU ANBIMA.

3. Realizagdo das Operacbes: As operagdes de compra e venda de titulos
publicos federais dos RPPS devem ser promovidas por meio de pregdes em
plataformas eletrénicas administradas por sistemas autorizados a funcionar
pelo Banco Central do Brasil ou pela Comissdo de Valores Mobiliarios, a
exemplo das plataformas CetipNet e Sisbex, tendo por objetivo propiciar maior

competitividade e transparéncia as operagdes realizadas.

TRIBUNAL DE CONTAS. CONTROLE DAS OPERAGOES DOS RPPS COM
TiTULOS PUBLICOS.

CRITERIOS PARA APURAGAO E CALCULO DO DANO.
1. O Tribunal de Contas tem competéncia para controlar as operagcbes com
titulos publicos realizadas pelos RPPS sob o aspecto da legalidade,
legitimidade e economicidade.
2. Para fins de verificagido da adequacao dos precos dos titulos
negociados pelos RPPS as condigoes de mercado deve-se considerar o
PU ANBIMA como parametro de controle, com base nos seguintes
procedimentos:
a) levantamento das informa¢des da operacéo analisada;
b) levantamento dos PU’s ANBIMA e SELIC da data da operacao analisada e
dos dias anteriores, correspondente a uma amostra suficiente para refletir as
condi¢des de mercado;
¢) comparagao dos PU’s de negécio, SELIC e ANBIMA em cada data, a fim de
evidenciar a variagao entre eles;
d) revisao analitica dos dados a fim de verificar se o PU de negdcio encontra-
se compativel com as condicbes de mercado, considerando-se para tanto o
PU ANBIMA e sua aderéncia aos PU’s SELIC.
(...)
6. Para apuragdo da responsabilidade pelo dano, deve-se considerar as

condutas individuais de todos os envolvidos, a fim de se identificar a

12



) TRIBUNAL DE CONTAS DE MATO GROSso  TCE/MT
| d Secretaria de Controla Externc
- Conselheiro Waldir Teis Fls. 564
Tribunal de Contas Telefone: 3613-T590/7593

e G e-mail: relatoria_wteis@tce mt.gov br Rub.

ST ELMErITIY N CoRADARS

responsabilidade subjetiva de cada gestor e/ou servidor dos RPPS, bem como
a responsabilidade solidaria das instituicbes financeiras e consultorias que
intermediaram e/ou assessoraram a operacao.

(grifou-se)

O argumento de que o RPPS pode aplicar no segmento de renda fixa, até
100% (cem por cento) em titulos de emissao do Tesouro Nacional, por si s6 demonstraria
a retidao do ato praticado, considerando que nesses ativos o risco de crédito é nulo, tendo
em vista que o devedor é o Governo Federal, ndo merece prosperar, pois a irregularidade
nao trata sobre o percentual que um RPPS pode aplicar no segmento de renda fixa, nem
se apontou a necessidade de realizacdo de licitacdo, nos termos de Lei 8666/93, que
regulamentou o art. XXI da CF/1988. Quando os Doutos Procuradores de Contas citaram
o art. 37 da Carta Constitucional, foi para fundamentar o dever de a gestdo observar os
principios da eficiéncia e economicidade (fls. 07/08-TCE).

O argumento de nado ser possivel se aferir os pregos provaveis de
determinado titulo, considerando que a maioria das operacdes ocorre em mercado de
balcdo ndo organizado, ndo deve ser aceito neste momento como justificativa para o
descumprimento do § 2° do art. 22 da Res. Bacen 3.506/2007. Essa obrigagao esta
vigente desde 30 de outubro de 2007, o somente agora, em 2013, o defendente alega a
impossibilidade de seu cumprimento. Isso €& mais uma prova do deliberado
descumprimento da norma durante a gestdo do defendente.

Mesmo que o jurisdicionado nao tivesse condigbes de acessar as
informacdes da ANBIMA, também nao restou comprovado nestes autos que fez consultas
a outras fontes de informagao sobre pregos de titulos publicos, em obediéncia ao §2° do
art. 22 da Res. Bacen 3.506/2007.

A respeito, dispde a Resolugdo Normativa 19/2011 deste Tribunal:

2. Pesquisa de Precos: Para fins de definicdo do limite de preg¢o dos titulos
publicos a serem negociados pelos RPPS, o gestor do fundo de previdéncia

deve observar os seguintes requisitos antes do fechamento do negdcio:

a) cotagao eletronica de pregos junto as instituigcdes financeiras por meio de

13
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plataformas eletrdnicas de negociacido, a exemplo do CetipNet e Sisbex; b)
consulta aos pregos e informagbes divulgadas, diariamente, pela ANBIMA,
entidade reconhecidamente idénea pela sua transparéncia e elevado padrao
técnico na difusdo de pregcos e taxas de titulos publicos, os quais s&o
utiizados como referéncia em negociagbes no mercado financeiro; c)
verificagcdo da aderéncia do PU ANBIMA com os precos efetivamente
praticados no mercado, considerando para tanto o histérico de operagdes
constantes do SELIC; d) justificativa do limite de preco definido pelo RPPS e

de eventuais incompatibilidades entre o PU negociado e o PU ANBIMA.

Na mesma direcdo tem-se o entendimento do Estudo Técnico sobre
aplicacao de recursos dos RPPS em titulos publicos, elaborado pela Consultoria Técnica

deste Tribunal:

112. No entendimento daqueles que defendem que os titulos sdo negociados
em regime de livre mercado e que seus pregos sao estabelecidos pela relagao
entre oferta e demanda (alegacao “b”), ndo ha como precisar o melhor
momento do dia para se comprar um titulo em baixa, evitando dessa forma a
compra em alta ou por valores maiores.

113. No que tange a esse argumento, deve-se esclarecer que a utilizagao do
PU ANBIMA como parametro de mercado nao objetiva estabelecer uma
tabela de precos para os titulos publicos, mas sim solucionar uma falha de
mercado, pois, justamente em razdo da falta de transparéncia do
mercado secundario de titulos publicos, ensejada pela forma de
negociacdo em balcao, que nao permite o conhecimento das intengoes
de negécio por todos os operadores do mercado, e ainda em virtude da
frequéncia de irregularidades ocorridas em operagdes com titulos publicos
com prejuizo aos RPPS, conforme demonstrado no sub-titulo anterior, € que o
Conselho Monetario Nacional estabeleceu a necessidade dos gestores dos
RPPS pautarem seus negdcios em informagdes utilizadas como referéncia em
negociagdes no mercado financeiro, destacando-se como tal o PU ANBIMA.

(Grifou-se)
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Quanto ao entendimento de que, ao adquirir um titulo, o que importa ao
comprador é a analise do custo de oportunidade, bem como da analise comparativa entre
a aplicacao em titulos publicos e fundos; devem ser desconsideradas, pois, essas analises
nao estao sob exame nos presentes autos.

Transcreve-se abaixo o entendimento consignado no Estudo Técnico
sobre aplicacdo de recursos dos RPPS em titulos publicos, elaborado pela Consultoria

Técnica deste Tribunal:

105. Em relagédo a segunda alegacdo, de que mesmo para aquisicdo de titulos
publicos em valores superiores ao de mercado a operagcdo poderia ser
rentavel ao RPPS, ndo havendo perdas do capital aplicado, deve-se
mencionar que o prejuizo apurado nao decorre do rendimento auferido
ou nao, mas de que no momento da compra poderia ter pago um valor
menor pelos mesmos titulos, o que representaria um lucro bem maior do
que o auferido nas condi¢cdes em que os titulos foram adquiridos.
106. Esse é o entendimento esposado pelo Tribunal de Contas do Estado de
Tocantins por meio do Acordao n° 246/2009, merecendo destaque o seguinte
trecho do voto do relator:
(...)
e) A questao tratada nos autos nao é relativa a obtencao da
rentabilidade escolhida como meta atuarial, mas os precgos
de mercado das compras de titulos efetuados. A meta
financeira/atuarial ndo se confunde com as perdas apuradas no
momento da compra apuradas no relatério de auditoria, vez que
referida meta € o minimo a ser atingido. Assim, ter atingido ou
superado a meta ndo resulta, necessariamente, em ter alcangado
o maximo rendimento ou a melhor aquisicdo de investimentos
dentre todas as alternativas possiveis no mercado financeiro. O
qgue se questiona é a rentabilidade das operagdes como um todo,
nos termos do artigo 1° da Resolugdo CMN n° 3244/2004 e
3506/2007;

f) A venda de parte dos titulos em pregos superiores ao valor
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de compra evidencia lucro nas operagdes, entretanto nao
altera a irregularidade concernente ao “momento da compra”
dos referidos titulos, os quais, caso adquiridos aos pregos
minimos, resultariam, inclusive, em apurag¢ao de maior lucro.

(Grifou-se)

Em relacdo ao entendimento do Tribunal de Contas do Estado de Séao
Paulo, no processo 026373/026/06, no sentido de que, quando os titulos publicos séo
negociados no mercado secundario sdo regulados pelas oscilagbes do mercado (mercado
livre), informa-se que n&o ha incompatibilidade entre esse entendimento e os exarados por
este Tribunal e defendidos nesta informacdo de auditoria. Nao se nega a existéncia
dessas oscilagdes de mercado. Inclusive, a obediéncia ao §2° do art. 22 da Res. Bacen
3.506/2007, contribui para que o gestor de RPPS né&o fique a deriva diante de tais
oscilagoes.

A respeito do entendimento constante no processo TC-4167/026/06,
referente ao Instituto de Previdéncia dos Servidores de Ourinhos - SP (fl. 537-TCE), no
qual ficou consignado o termo conclusivo: “entendo que esta devidamente justificada pela
origem”, nada se tem a informar, pois o argumento esta incompleto: qual o teor da
justificativa da origem?

Discorda-se da informacédo constante no processo do inquérito civil n°
013/08, relativo ao Instituto de Previdéncia dos Servidores Publicos Municipais de
Barretos, no qual ha uma afirmacéo de que pregos unitarios iguais aos maximos, nao
indicam perda. Além do mais, diferentemente do caso do PREVIGUAR, consta que a
gestdo do Instituto de Previdéncia dos Servidores Publicos Municipais de Barretos
‘realizou consultas prévias em quatro instituicbes financeiras e duas corretoras antes de
efetivar a compra dos titulos publicos, escolhendo aquela que ofereceu o preco mais
baixo’.

Em relagdo aos entendimentos de que os pregcos ANBIMA tomados com
referéncia para o apontamento do sobrepreco ndo foram obtidos de sites oficiais,
apresenta-se o entendimento apresentado no Estudo Técnico sobre aplicacdo de recursos

dos RPPS em titulos publicos, elaborado pela Consultoria Técnica deste Tribunal:
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34. Os PU ANBIMA nao configuram uma tabulacao oficial de precos dos titulos
publicos, mas possui natureza referencial e indicativa. O que ocorre é que o
mercado financeiro utiliza-se das informagbes da ANBIMA como referéncia
para realizagdo de negdcios e para marcagao a mercado dos titulos que
compdem suas respectivas carteiras de investimentos. Por isso que os pregos
calculados pela ANBIMA servem de referéncia para o mercado financeiro, nao
por imposicao legal, mas em razdo de que o proprio mercado pauta seus
negocios com base nessas informacdes. Uma prova disso decorre do fato de
que o0s manuais de marcacdo a mercado dos fundos de investimentos
compostos por titulos publicos federais, mantidos pelas principais instituicoes
financeiras do pais (Banco do Brasil, Caixa Econdmica Federal, Bradesco,
Itau, HSBC, dentre outros), elegem os precgos calculados pela ANBIMA como
fonte primaria de informacao para fins de marcagdo a mercado dos titulos
publicos que compdem os respectivos fundos de investimentos. Apenas nos
casos em que as taxas e pregos calculados pela ANBIMA n&o guardam
aderéncia ou correspondéncia com as taxas efetivamente negociadas é que
essas instituicdes utilizam como fonte secundaria de informacgdes o resultado

de pesquisa de mercado promovida por cada uma delas.

35. O que se percebe, na verdade, € que as operagdes efetivamente
realizadas no mercado financeiro guardam forte aderéncia as taxas e pregos
calculados pela ANBIMA. Nesse sentido, a prépria ANBIMA, ao ressalvar que
as informacgbes divulgadas por ela ndo refletem negdcios concretamente
realizados, infere que “as comparagdes ex-post com as taxas efetivamente
praticadas revelam uma forte aderéncia entre ambas as informagdes,
sobretudo para aqueles vencimentos em que o numero de registros no SELIC

€ mais significativo.”

36. Enfim, o que faz as informagdes da ANBIMA ser referencial para o
mercado financeiro ndo é a oficialidade ou compulsoriedade de suas taxas e
precos, mas a confianga do mercado nos critérios cientificos utilizados pela
instituicdo para a precificagao de titulos publicos, o que se reflete na aderéncia

dos pregos efetivamente praticados no mercado em relagdo ao PU indicativo
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calculado pela ANBIMA.

37. Tais caracteristicas levam a conclusdo de que a ANBIMA pode ser
considerada uma entidade reconhecidamente idénea pela sua transparéncia e
elevado padrao técnico na difusdo de precos e taxas de titulos publicos,
informacdes essas que sdo utilizadas como referéncia em negociacbes no
mercado financeiro. Em razdo disso, e por expressa disposicdo normativa
constante das resolugdes do Conselho Monetario Nacional que estabelecem
os requisitos para aplicagao de recursos dos RPPS em titulos publicos, os
gestores desses fundos de previdéncia podem observar os PU de referéncia

da ANBIMA para balizamento dos precos dos negdcios que realizarem.

Contrapondo-se ao questionamento a respeito da metodologia de
precificagdo e de calculo dos Titulos Publicos Federais da ANDIMA, que os indicativos da
ANBIMA nao seriam seguros e precisos, pois sao baseados em negdcios que niao se
realizaram, em pregos que nao foram objeto de nenhuma operagéao; traz-se aos autos os
esclarecimentos expostos no Estudo Técnico sobre aplicagdo de recursos dos RPPS em

titulos publicos, elaborado pela Consultoria Técnica deste Tribunal:

33. Em face do pouco volume de operagdes no mercado secundario de titulos
publicos, a ANBIMA desenvolveu uma metodologia de precificagdo com base
em pesquisas diarias de intengcao de negdcios junto a um grupo representativo
de instituicbes que atuam no mercado financeiro. Essa metodologia de
precificagdo de titulos publicos consta do Anexo VI do Cédigo Operacional do
Mercado, marco regulatério privado ao qual estdo submetidas todas as
instituicdes financeiras e de capitais associadas a ANBIMA. A metodologia da
ANBIMA nao considera os pregos efetivamente praticados no mercado,
em razao de que o mercado de titulos publicos brasileiro apresenta-se
pouco desenvolvido, de forma que a ANBIMA criou uma amostra de
instituicbes financeiras idbneas, que preenchem determinados requisitos, e
informam diariamente as taxas avaliadas pela instituicAo como prego justo

para cada vencimento, independentemente de ter ocorrido negoécio. Em outras
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palavras, sua metodologia configura uma verdadeira cotaciao de precos
levantada a partir de uma amostra de informantes composta pelas
instituicbes mais ativas no mercado secundario de titulos publicos
federais. Os precos obtidos junto as instituicbes informantes, apds adequado
tratamento estatistico, geram os chamados PU ANBIMA calculados
diariamente para cada vencimento dos diversos titulos, e divulgados
previamente a abertura dos mercados, com base nas informagdes do dia

anterior. (grifou-se)

A respeito da afirma de que na metodologia de classificagcdo das
instituicdes, a ANBIMA leva em consideracdo “todos os vencimentos de NTN-B, NTN-C,
NTN-F, e LFT que registraram numero de operagbes >= 3 e quantidade negociada >=
30.000 titulos”, informa-se que ha equivoco por parte do defendente, pois, conforme

consta no endereco eletrénico: http://portal.anbima.com.br/informacoes-

tecnicas/precos/compare/Pages/default.aspx, essa afirmagdo apresentada €& parte de

exemplo de consulta de dados em um sistema da ANBIMA denominado COMPARE.

Sobre a noticia do encaminhamento de oficio das associacdes estaduais
ao Ministério da Previdéncia Social, em 2008, n&o se verificou fatos novos ou relevantes a

informar neste relatério.

Por fim, mantém o mesmo entendimento consignado a fl. 467-TCE:

(...) a conduta omissiva do Sr. Leopoldo Rosado de Oliveira — ex-Diretor
Presidente do PREVIGUAR durante o periodo da ocorréncia dos fatos, foi
justamente deixar de observar as informagdes divulgadas, diariamente, por
entidades reconhecida, para fins de utilizacdo como referéncia em
negociagbes no mercado financeiro, antes do efetivo fechamento da
operacao, com as seguintes agravantes (fl. 61-TCE):

a) as referidas operagbes ndo foram submetidas a apreciacao do

Conselho Curador, em flagrante desobediéncia a regra contida no

art. 66, IV, da Lei Complementar Municipal 91/2005, que dispde
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sobre a reestruturacao do PREVIGUAR, uma vez
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que as

aquisicoes de titulos publicos analisadas ndo constam da pauta de

reunido do referido Conselho (Doc 12);

b) além de ndo observar os precos indicativos divulgados pela

ANDIMA, ambos divulgados diariamente na internet, conforme

exigéncia contida nas Resolugdes do Conselho Monetario

Nacional, o gestor também nao promoveu cotagao de pregos junto

a outras instituicdes idoneas;

c) o gestor também nao solicitou parecer técnico de assessoria

especializada;

d) também nao pesquisou a idoneidade da corretora EURO DTVM,

que na época das operacdes ja figura em uma série de reportagens

jornalisticas sobre trabalhos de instituicbes de fiscalizagdo que

detectaram irregularidades nas operagbes com titulos publicos

realizadas por fundos de previdéncia e intermediadas pela referida

empresa, bastando um pesquisa na internet pelo nome da corretora

para ter acesso a essas noticias (Doc. 14).

De todo o exposto, considerando a admissdo parcial do Pedido de

Rescisdo pelo Conselheiro Relator,

irregularidade:

conclui-se pela manutengdo da seguinte

Aquisicao de titulos publicos federais com sobrepreco no valor
historico de R$ 234.109,7565, correspondente a 7.766,1659 UPFs/MT,
no exercicio de 2008, tendo como responsavel o Sr. Leopoldino
Rosado de Oliveira — ex-Diretor Presidente do PREVIGUAR.

Propde-se que seja determinado o ressarcimento ao erario da importancia

do dano, bem como a aplicagcdo de multa proporcional, nos termos do RITCE.
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Salienta-se a necessidade de emissao de novo parecer do Ministério
Publico de Contas, haja vista que as manifestagdes de defesa do Sr. Leopoldo Rosado de

Oliveira foram apresentadas apos o Parecer do MPC, de fls. 472/481-TCE.

E parte integrante deste relatério o Anexo | que contém os seguintes
documentos:
— Resolugao Normativa 19/2011; e

- Nota Técnica aprovada pela Resolu¢cao Normativa 19/2011.

E a informac&o que se submete a apreciacio.

SECRETARIA DE CONTROLE EXTERNO DA 42 RELATORIA DO TRIBUNAL
DE CONTAS DO ESTADO DE MATO GROSSO, SUBSECRETARIA DE CONTROLE DAS
ORGANIZACOES MUNICIPAIS em Cuiabd, 27 de agosto de 2013.

(Assinatura Digital)
Francisco Evaldo F. Leal
Auditor Publico Externo
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Processo n° 22.078-7/2011
Interessado TRIBUNAL DE CONTAS DO ESTADO DE MATO GROSSO
Assunto Aprova Nota Técnica elaborada pela Consultoria Técnica dispondo

sobre os requisitos para aplicacio de recursos previdenciarios em
titulos publicos e uniformizaciao de procedimentos de controle.

Relator Nato Conselheiro Presidente VALTER ALBANO

Sessao de Julgamento  13-12-2011

RESOLUCAO NORMATIVA N° 19/2011

Aprova Nota Técnica elaborada pela Consultoria Técnica que dispde sobre
os requisitos para aplicagdo de recursos previdenciarios em titulos publicos

e a uniformizacao de procedimentos de controle.

O TRIBUNAL DE CONTAS DO ESTADO DE MATO GROSSO, no
uso das atribui¢cdes que lhe sdo conferidas pelo artigo 71 da Constituigdo da Republica; artigo 47 da
Constitui¢ao Estadual; artigos 1° e 3° da Lei Complementar n® 269/2007 (Lei Organica do Tribunal
de Contas do Estado de Mato Grosso) e, artigo 81, inciso II da Resolucao n° 14/2007 (Regimento
Interno do Tribunal de Contas do Estado de Mato Grosso); e,

Considerando a missdo institucional deste Tribunal em prestar orientacao
pedagodgica aos seus jurisdicionados, de carater preventivo, com vistas a promover a eficiéncia na

Administracao Publica;

Considerando a necessidade de se estabelecer requisitos e critérios a
serem adotados pelos RPPS's mato-grossenses, quando realizam aplicagdo de recursos

previdencidrios em titulos publicos federais; e,

Considerando a importancia de se desenvolver metodologias de controle e
uniformizacao de procedimentos de auditoria a serem aplicados pelas equipes técnicas deste Tribunal,

na andlise de operacdes com titulos publicos.
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INSTRUMENTO DE CIDADANIA

RESOLVE:

Art. 1°. Aprovar Nota Técnica elaborada pela Consultoria Técnica que
dispde sobre os requisitos para aplicacdo de recursos previdencidrios em titulos publicos e a

uniformizacao de procedimentos de controle, anexa a esta Resolucdo, dela sendo parte integrante.

Art. 2° Esta Resolucdo Normativa entra em vigor na data de sua

publicagao.

Participaram da votagdo os Senhores Conselheiros JOSE CARLOS
NOVELLI, ALENCAR SOARES, WALDIR JULIO TEIS e DOMINGOS NETO.

Participaram, ainda, do julgamento o Auditor Substituto de Conselheiro
MOISES MACIEL, em substituicao ao Conselheiro ANTONIO JOAQUIM, e o Auditor Substituto
de Conselheiro LUIZ HENRIQUE LIMA, em substitui¢ao ao Conselheiro HUMBERTO BOSAIPO,
conforme artigo 104, inciso I, da Resolucao n° 14/20047.

Presente, representando o Ministério Publico de Contas, o Procurador

Geral ALISSON CARVALHO DE ALENCAR.

Publique-se.
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EEEEHEN OF CiOADEI e-mail: secretaria@tce.mt.gov.br

Processo n° 22.078-7/2011

Interessado TRIBUNAL DE CONTAS DO ESTADO DE MATO GROSSO

Assunto Aprova Nota Técnica elaborada pela Consultoria Técnica dispondo
sobre os requisitos para aplicacio de recursos previdenciarios em
titulos publicos e uniformizaciao de procedimentos de controle.

Relator Nato Conselheiro Presidente VALTER ALBANO

Sessao de Julgamento  13-12-2011

RESOLUCAO NORMATIVA N° 19/2011

Sala das Sessdoes do Tribunal de Contas do Estado de Mato Grosso,

Cuiaba, 13 de dezembro de 2011.

CONSELHEIRO VALTER ALBANO
Presidente

ALISSON CARVALHO DE ALENCAR
Procurador Geral
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NOTA TECNICA APROVADA PELA RESOLUCAO NORMATIVA N° 19/2011

REGIMES PROPRIOS DE PREVIDENCIA SOCIAL. APLICAGAO DE RECURSOS
PREVIDENCIARIOS EM TiTULOS PUBLICOS. POSSIBILIDADE. REQUISITOS LEGAIS.

1. E legal a aplicagdo dos recursos dos RPPS em titulos do Tesouro Nacional registrados no
SELIC, desde que observados os requisitos previstos nos atos normativos do Conselho

Monetéario Nacional que tratam da matéria.

2. Pesquisa de Precos: Para fins de definigao do limite de preco dos titulos publicos a serem
negociados pelos RPPS, o gestor do fundo de previdéncia deve observar os seguintes
requisitos antes do fechamento do negécio: a) cotagdo eletrbnica de pregos junto as
instituicdes financeiras por meio de plataformas eletronicas de negociagcdo, a exemplo do
CetipNet e Sisbex; b) consulta aos pregos e informagbes divulgadas, diariamente, pela
ANBIMA, entidade reconhecidamente idbnea pela sua transparéncia e elevado padrao técnico
na difusdo de precos e taxas de titulos publicos, os quais sdo utilizados como referéncia em
negociacdes no mercado financeiro; c) verificagdo da aderéncia do PU ANBIMA com os
precos efetivamente praticados no mercado, considerando para tanto o histérico de operagdes
constantes do SELIC; d) justificativa do limite de prego definido pelo RPPS e de eventuais

incompatibilidades entre o PU negociado e o PU ANBIMA.

3. Realizacao das Operagdes: As operagbes de compra e venda de titulos publicos federais
dos RPPS devem ser promovidas por meio de pregdes em plataformas eletronicas
administradas por sistemas autorizados a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou pela
Comissao de Valores Mobiliarios, a exemplo das plataformas CetipNet e Sisbex, tendo por

objetivo propiciar maior competitividade e transparéncia as operagdes realizadas.

TRIBUNAL DE CONTAS. CONTROLE DAS OPERAGOES DOS RPPS COM TIiTULOS
PUBLICOS. CRITERIOS PARA APURAGAO E CALCULO DO DANO.

1. O Tribunal de Contas tem competéncia para controlar as operagdes com titulos publicos

realizadas pelos RPPS sob o aspecto da legalidade, legitimidade e economicidade.
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2. Para fins de verificacdo da adequagao dos precgos dos titulos negociados pelos RPPS as
condi¢cdes de mercado deve-se considerar o PU ANBIMA como paréametro de controle, com
base nos seguintes procedimentos: a) levantamento das informag¢des da operagao analisada;
b) levantamento dos PU’s ANBIMA e SELIC da data da operacdo analisada e dos dias
anteriores, correspondente a uma amostra suficiente para refletir as condi¢des de mercado; c)
comparacgao dos PU’s de negdcio, SELIC e ANBIMA em cada data, a fim de evidenciar a
variacao entre eles; d) revisdo analitica dos dados a fim de verificar se 0 PU de negécio
encontra-se compativel com as condi¢des de mercado, considerando-se para tanto o PU
ANBIMA e sua aderéncia aos PU’s SELIC.

3. E admissivel a ocorréncia de pequenas divergéncias entre o PU de negdcio e o PU
ANBIMA correspondente ao percentual normal de variacdo da aderéncia entre o PU ANBIMA
e os precos efetivamente praticados no mercado, constantes do SELIC, calculado a partir do
histérico recente de precos disponibilizados pelas referidas fontes de informagéo. No célculo
desse percentual normal de variagdo deve-se observar as seguintes diretrizes a fim de excluir
as informacdes de precos do SELIC que possam estar incompativeis com as condicdes de
mercado: a) considerar os PU’s SELIC minimo, médio ou maximo que possuir maior
aderéncia ao PU ANBIMA, levando-se em conta os dados de toda a amostra; b) excluir os
dias cuja variagdo entre os PU’s SELIC minimo, médio e maximo estejam desproporcionais

entre si ou em relagao a variacdo observada nos demais dias da amostra.

4. Se a metodologia proposta revelar-se inconclusiva num determinado caso concreto, néo se
podendo afirmar se a operagao analisada encontra-se compativel ou nao com as condicoes
de mercado, é possivel promover a circularizagdo de informacgdes junto ao Banco Central do
Brasil a fim de se verificar se houve alteracao artificiosa dos precos de mercado do titulo
analisado, seja por meio de alteragbes dos pregos com ganhos incomuns a determinadas

instituicdes ou pela negociagdo em cadeia com os pregos ja alterados.

5. Concluindo-se pela incompatibilidade dos pregos negociados com as condigdes de
mercado, o calculo do dano deve ser promovido mediante a multiplicagao da diferenga entre o
PU de negdcio e o PU ANBIMA pelo numero de titulos negociados, considerando-se, para
tanto, o PU ANBIMA do dia da operagéo.
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6. Para apuracao da responsabilidade pelo dano, deve-se considerar as condutas individuais
de todos os envolvidos, a fim de se identificar a responsabilidade subjetiva de cada gestor
e/ou servidor dos RPPS, bem como a responsabilidade solidaria das instituicdes financeiras e

consultorias que intermediaram e/ou assessoraram a operacao.
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