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Eminente Ministro,
[ - OBJETIVO

Este Memorial tem por objetivo trazer informagdes sobre o Processo TC 033.263/2008-1 que
demonstram a inexisténcia de elementos para responsabiliza¢io dos ex-Diretores do Banco Central
do Brasil (BCB) Claudio Ness Mauch, Demosthenes Madureira de Pinho Neto e Francisco Lafaiete
de Padua Lopes, ora Recorrentes, entendimento assentado por Auditor e Diretor da Secretaria de
Recursos (Serur) em pronunciamentos datados de 17 de abril de 2018, e pela Procuradora-Geral
do Tribunal de Contas da Unido (TCU) em parecer expedido em 31 de outubro de 2018, por meio
dos quais se propos “declarar insubsistente a integralidade do Acorddao n® 1.915/2015-TCU-Plendrio, com as
alteragdes feias pelos de n® 2.579/2015 € 2.429/2016”, para “julgar regulares as contas” dos Recorrentes e, “em
consequéncia, tornar sem efeito o debiro, as multas e a determinagdo para adogdo das medidas necessdrias
ao arresto dos bens dos responsdveis”.

2. Tal conclusio baseia-se, em suma, na existéncia de fundamentagio legal para realizacio
de operagdes de dolar futuro, uma vez “cem o Banco Central prerrogativa de atuar no mercado de
derivativos”, conforme “dispée 0 artigo 11, inciso 11, da Lei n® 4.595/1964, com redagdo dada pelo Decreto-
-lei 581, de 14/5/1969”, ¢, no caso concreto, agiu a Autoridade Monetaria nos estritos limites de
sua discricionariedade técnica, nio havendo falar em excesso por parte de seus agentes, sendo
imperioso reconhecer “a preponderancia da necessidade de controle das reservas internacionais”, bem
como a auséncia de prejuizo ao Erario, uma vez que “numa visdo global e conjunta dos fatos, as perdas
do mercado futuro foram compensadas pelas reservas internacionais preservadas”.

3. ORecurso de Reconsidera(;ﬁo € 0s mais recentes pronunciamentos da Serur e do Ministério
Publico junto ao Tribunal de Contas da Unido (MPjTCU) destacam ainda a auséncia de competéncia
legal ou regimental que impusesse dever de agir de modo diverso e o fato de que as divergéncias de
alguns componentes do TCU acerca da conducio da politica cambial pela Autarquia revelam certo
grau de subjetivismo, o que impede qualquer tipo de apenacao, sendo certa ainda a inexisténcia de
dolo, ma-fé, erro grosseiro ou mesmo culpa na conduta dos Recorrentes.

II - DA INEXISTENCIA DE FUNDAMENTO PARA TOMADA DE CONTAS ESPECIAL:
AUSENCIA DE DANO AO ERARIO / LEGALIDADE DAS OPERACOES DO BCB / DEBATE
SOBRE O MERITO ADMINISTRATIVO

! ~

4. Com a maxima vénia as diversas instancias do TCU, a verdade ¢ que nio houve ¢ nao ha,
nos autos ou fora deles, nem sequer fundamento para instaura¢io e manutengio desta tomada de
contas especial, por lhe faltar seu requisito essencial: a existéncia de dano ao Erdrio. Com efeito,
a Lei n® 8.443, de 16 de julho de 1992, ¢ clara ao estabelecer, em varios de seus dispositivos (arts. 12
inciso I, 8%, caput e §§ 2° ¢ 3° ¢ 47), que a tomada de contas especial sO tem cabimento quando ha
efetivamente prejuizo aos cofres publicos.

5. No presente caso, esta provado justamente o contrario: nio houve preju{zo ao Erario.
E nio sdo apenas os ex-Diretores que que afirmam isso em suas razdes de recurso. Tal afirmacio
consta de acérdios do Tribunal Regional Federal da 1° Regido (TRF1) prolatados no julgamento

1 As ponderacoes do Auditor ¢ do Diretor da Serur nio foram acolhidas pelo Secretdrio da unidade, que, em despacho de 7 de maio de 2018,
propds a manutencio do acordio recorrido por seus proprios fundamentos.

Revista da PGBC — V. 13 - N. 2 — Dez. 2019
PRONUNCIAMENTOS

158



I)ETI(;AO 1008/2018-BCB/PGBC

Frederico Bernardes Vasconcelos e Marcel Mascarenhas dos Santos

de Ac¢oes Civis Pablicas e Populares? relativas aos mesmos fatos, com base em minudente laudo
pericial judicial imparcial, ¢ consta tambem da propria instrugio deste processo no ambito
do TCU e também no correlato Processo TC 033.048/2008-1, instaurado para apurar supostas
irregularidades nos contratos de dolar futuro firmados entre o BCB ¢ o Banco Marka S.A.
(FonteCindam) no mesmo contexto e recentemente julgado pela Corte de Contas com a prolacio
do Acordio 2605/2018-TCU-Plenario, de 14 de novembro de 2018. A auséncia de dano ao Erario

impossibilita 0 seguimento da tomada de contas especial e impoe a desconstituigﬁo do julgado.

III = CONDENACAO E APLICACAO DE SANCAO EM DISSONANCIA COM OS
FUNDAMENTOS RECONHECIDOS PELO PROPRIO TCU / ATUACAO DO BCB ADSTRITA
AOS LIMITES DA LEGALIDADE

6. Apés analise detida e pormenorizada pela Serur, o Auditor ¢ um Diretor da Unidade
concluiram que ¢ necessario “julgar regulares as contas de Claudio Ness Mauch, Demdsthenes Madureira
de Pinho Neto, Francisco Lafaiete de Padua Lopes, Luiz Antonio Andrade Gongalves, dos sucessores de
Roberto José¢ Steinfeld e do Banco Fonte Cindam”, pois ficaram evidenciados:

a) a juridicidade da atuacio do BCB no mercado cambial de futuros, o que, alias, foi
reconhecido pela Corte de Contas nos julgados anteriores’;

b) o interesse ptblico que orientou as operacgdes, relacionado a prevengio do agravamento
de crise cambial em proporcoes que fugissem a0 controle;

¢) aauséncia de prejuizo ao Erdrio; e

d) aconformidade ¢tica da conduta do BCB ¢ de seus agentes.

7. Com efeito, a avaliagﬁo acerca da atuagio dos ex-Diretores do BCB deve levar em consideragio
0 cendrio econdmico existente a ¢poca dos fatos, como a continua reducio das reservas internacionais do
Pais, a alteragio da poHtica cambial pelo BCB e também asaidade dirigentes da Autarquia Comprometidos
com a manutengio do sistema de bandas cambiais, levando ao temor de um colapso na economia com
uma crise sistémica potencial e sem precedentes, que, no limite, poderia resultar na moratoria do Pats.

8. Estava-se diante de iminente risco sistémico que ameagava a economia brasileira, motivado
pela crise cambial em ebuli¢ao naquele inicio de ano. Todas as medidas entdo adotadas pelo BCB
foram levadas a efeito em vista desse contexto. Esse risco era e ainda ¢ fato absolutamente notério
¢ foi robustamente comprovado e expressamente reconhecido nos autos deste processo de tomada
de contas especial e de pericia judicial realizada pela Justica Federal do Distrito Federal nas a¢oes
ja citadas®.

2 Referimo-nos ao julgamento das Apelagdes 0012052-82.1999.4.01.3400, 0009883-25.1999.4.01.3400, 0010168-
18.1999.4.01.3400 (Acoes Populares), 0020262-25.1999.4.01.3400, 0019638-73.1999.4.0l.3400 (Acdes de Improbidade) e
0020263-10.1999.4.01.3400 (A¢ido Cautelar), julgadas em conexio, cujos acordaos foram juntados aos presentes autos,
tendo os referidos feitos judiciais causa de pedir idéntica a desta tomada de contas especial:

“Repise-se, na hipdtese, ndo se verifica a ocorréncia de prejuizo ao erdrio, mas, conforme asseverado no laudo pericial, ‘as perdas no mercado futuro
corresponderam aos ganhos, também em reais, proporcionados pela manutengdo das reservas em délar ndo vendidas no mercado a vista, ndo acarretando
em prejuizo ao Banco Central do Brasil (fl. 1.867).

Nao existe o aventado prejuizo porque a conta que se faz no sistema bancdrio ndo é a mera subtragdo de valores — comprado por R$ 1,32 ¢ vendido por R$
1,99. A conta ¢ outra. A autarquia teria que despender de suas reservas para resolver um problema de crise sistémica. Preferivel manter as reservas e vender
um contrato futuro, pois o valor que teria a receber poderia ser alterado, assim como seria modificado o mesmo valor das reservas ndo utilizadas.

Além do laudo pericial produzido e juntado aos autos, todos os pareceres de renomados economistas do Pats dizem exatamente a mesma coisa: ndo houve
prejuizo! Importante consignar a correcdo do laudo pericial.”

3 A andlise da Serur ¢ anterior a prolagio do Acdrdio 2605/2018-TCU-Plendrio, afeta ao andlogo caso Marka, que, por dbvio, nio foi citada no
pronunciamento da unidade téenica. Fato ¢ que o novo julgamento reforca a conclusio.

4 Do laudo pericial extrai-se o seguinte trecho:

“De acordo com ampla documentacio jd constante dos autos (reportagens de revistas/jornais ¢ parcceres de economistas) ¢ na forma das
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9. Essa Egrégia Corte, no referido Acdrdio 1915/2015—TCU—Plenz'1rio, confirmou tal
entendimento ao registrar que “ndo se questiona, neste momento, a grave crise cambial por que passou o
Brasil em 1999. Ndo se questiona, ademais, se essa crise poderia afetar severamente a economia brasileira e
atingir fortemente todo o sistema bancario”.

10.  Ciente dessa realidade, o Auditor da Serur considerou o contexto de época para asseverar em
seu relatorio que: “6.1. Os argumentos dos recorrentes estdo corretos. Tratando-se da atividade-fim das entidades
responsaveis pela regulagdo dos mercados, o TCU ndo deve substituir a entidade controlada, salvo quando for
constatada ilegalidade ou omissdo no cumprimento de normas juridicas pertinentes (Acordao 210/2013-Plenario).”

1. Em seu pronunciamento expedido em 17 de abril de 2018, 0 Auditor ressalta que nao existia
normativo que orientasse a forma de o BCB conduzir o problema, mas apenas previa a necessaria
atuacio da Autoridade Monetaria. A conclusio do relatorio do Auditor foi clara e acertada,

entendendo-se a realidade vivida em momento especial:

“6.4. Todavia, ao se debrugar sobre a questdo, é forgoso reconhecer que tem o Banco Central prerrogativa
de atuar no mercado de derivativos. Nessa linha, dispde o artigo 11, inciso III, da Lei n. 4.595/1964,

com redagido dada pelo Decreto-lei 581, de 14/5/1969, in verbis: [...]” (Destaques ausentes no original.)

12.  Essa questio ¢ explorada de modo detido pelo referido Auditor, valendo destacar o
contido no item 6.13 daquela peca: “ao atestar a Zegalidade da agdo do Banco Central no mercado de
derivativos, invariavelmente, desloca-se a questdo para os limites discriciondrios da atuagdo da entidade
como Autoridade Monetdria.”

13. A legalidade de atuacio do BCB no mercado de cambio com os instrumentos disponiveis
équele momento alcanga e 1egitima os limites de sua discricionariedade téenica, pois observada a
autoridade conferida ¢ a necessidade de interferéncia contida no cendrio colapsado. Na verdade,
as circunstancias praticamente impuseram a intervengio da Autoridade Monetaria no mercado
da forma como feita, cabendo até¢ falar em ato vinculado — e nao discricionario —, como alias

reconheceu o TRF1 em acordiao jé juntado aos autos, cabendo destacar, desde ]é 0 seguinte trecho:

“6. As operacoes cambiais, ora questionadas, foram realizadas e autorizadas por quem detinha poder
e conhecimento técnico para tanto, ndio configurando ato discriciondrio, mas, ao contrdrio, de conduta

vinculada aos ditames da lei e dos principios basilares da administragdo.”

pesquisas adicionais realizadas por este perito, pode-se afirmar que a situagio politico-ccondémica do Brasil em janciro de 1999 era bastante
delicada, contendo todos os ingredientes para uma crise cambial, em funcio das seguintes razoes:

a) Crises cambiais recentes mundo afora: México em 1994, Tigres Asidticos (Tailandia, Indonésia, Malasia ¢ Coréia do Sul) em 1997 ¢ Russia em 1998;
b) Rebaixamento da nota de grandes bancos estrangeiros com empréstimos no Brasil;

¢) Moratdria decretada pelo entao Governador de Minas Gerais, Itamar Franco;

d) Elevada fuga de délares para o exterior;

¢) Operagio emergencial acertada com o Fundo Monetario Internacional — FMI;

f) Perda de reservas internacionais;

g) Boatos de demissao do entdo Ministro da Fazenda Pedro Malan ¢ do entdo presidente do Banco Central do Brasil, Gustavo Franco;

h) Rentncia do entio Diretor de Fiscalizagio do Banco Central do Brasil, Sr. Cliudio Mauch;

i) Troca do Presidente do Banco Central do Brasil;

j) Elevada demanda por délares para protecao (‘hedge’).” (Destaques ausentes no original.)

)

Ressalte-se que o érgao juridico do BCB jd havia se manifestado sobre o tema, legitimando interpretacio que sustenta a atuagdo no mercado de
cimbio da forma como feita, nos termos do Parecer DEJUR — 160/1997, de 9 de setembro de 1997, com fundamento no mencionado art. 11, inciso
M1, da Lei n® 4595, de 31 de dezembro de 1964.
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14. Foi ponderado na conclusio do Secretario da Serur® que a possivel quebra daquela
instituicdo financeira objeto das opera¢des impugnadas, por ser de pequeno porte, nio seria
capaz de gerar crise de desconﬁanga no Sistema Financeiro Nacional. Tal argumento nao leva
em consideracio a dinamica de propagacio de choques sistemicos, desencadeados por crises de
confianca, no ambito dos mercados financeiros, de cambio e de capitais. A realidade da vida cuida
de defenestrar tal assertiva: como bem assinalado na pericia determinada pela Justica Federal,
a ultima crise econdmico-financeira global foi deﬂagrada por problemas numa instituicao de
médio porte do mercado financeiro norte-americano, o Lehman Brothers. E dizer: em momentos de
desconﬁanga generalizada, a quebra de uma pequena ou média instituicao pode Ser o estopim de
uma crise de grandes propor¢des, que ¢ o papel de um banco central tentar evitar.

15. A despeito desse cenario, o Acordio recorrido afastou a questao do risco sistémico ao
argumento de que o FonteCindam suportaria uma eleva¢ao da taxa cambial ace o dia 21 de janeiro
de 1999 ¢, tambeém, que poderia reverter suas posicoes vendidas no mercado de opgoes, que possuia
liquidez nos dias posteriores ao abandono da politica de bandas cambiais, quando a moeda norte-
americana passou a flutuar livremente. Com tal entendimento, desqualificou, mas sem negar, a
existencia do risco sistémico que motivou a operacio realizada pelo BCB em janeiro de 1999. Ou
seja, 0 Acordio apenas rejeitou o argumento langado pelos Recorrentes sem, no entanto, afastar a
certeza de que qualquer fato anormal, consistente principalmente na inadimpleéncia de contratos
na BM&F ou a 1iquidag:§o extrajudicial de institui¢oes financeiras pelo BCB, levaria a situacao
economica do Pais ao colapso, lancando a questao em verdadeira aporia.

16.  Assim, admitida a realidade de proximidade de colapso do sistema financeiro naquele
momento como contido no julgado, a conclusao, obrigatoriamente, deveria caminhar no sentido
inverso: necessidade de atuacio do agente regulador e uso dos instrumentos disponiveis para
permitir o exercicio de sua obriga¢io institucional.

17. Nao por outro motivo foi essa a conclusao contida no relatdrio do Auditor da Serur, que
reconhece a impossibilidade de o TCU, mediante “engenharia reversa”, inclusive com utilizacio de
informag()es ou analises que nao estavam prontamente dispom’veis 20 BCB no momento da iminéncia
da crise cambial, substituir os gestores da ocasido, que atuaram premidos pelos deveres de prevenir,

evitar e intervir, em ordem a mitigar 0s Tiscos que se apresentavam:

“6.16. Hd que se ter o cuidado de respeitar os limites da atuagdo discriciondria dos érgdos técnicos.
No presente caso, o TCU entende que o Bacen poderia ter atuado, mas ndo daquela forma. De fato, nos
termos e diante dos aspectos sobremaneira subjetivos colocados a frente, a Corte estd decidindo em
que formato poderia a Autoridade Monetdria agir.

6.17. No que concerne aos fatos ocorridos em janeiro de 1999, nio hd divida de que definir se os eventos
ocorridos poderiam culminar em crise sistémica constitui tarefa que beira a impossibilidade para esta
Corte, passados quase 20 anos.

6 Emsentido oposto a acurada andlise da Serur, o entao Secretdrio da unidade concluiu que: 1) teria sido configurado abuso do poder discriciondrio;
2) ¢ atribuicao do TCU analisar a razoabilidade da discricionariedade do ato da autoridade monetaria; 3) teriam sido praticadas operacoes
“contra as normas”, sem, entretanto, indicar quais seriam tais normas; 4) ter-se-ia ferido o principio da impessoalidade, apoiando-se unicamente
na transcricdo do Acérdio recorrido, sem analise critica frente as razdes do Recurso ¢ ignorando completamente os robustos fundamentos
apresentados pelo Auditor, apoiados por Diretor da propria Serur.

O entao Secretario da Serur negligencia até os fatos ¢ faz afirmacio falsa ao insinuar que “o Poder Judicidrio e a CPI mista do Congresso
Nacional até o momento convergiram com as conclusoes deste Tribunal. Ou seja, todos, até o momento, sdo unissonos ao apontar
irregularidades graves nas operagées”™. Como ¢ sabido, porque ¢ fato piblico ¢ notério ¢ foi devidamente documentado nos autos, o Poder
Judicidrio j4 reconheceu assistir razao aos Recorrentes, na forma de acérdao do TRF1 jd juntado ao processo.

Também esta flagrantemente incorreta a afirmacio do entdo Secretdrio da Serur de que “a operagio nio estz

a amparada Nos NOrmativos

ou manifestacoes pretéritas do proprio Bacen”. Ora, como visto, o préprio TCU, seja no Acérdio 2908/2008-TCU-Plendrio seja no Acordio
recorrido, admitiu expressamente a competéncia legal do BCB para realizar intervencio no mercado de derivativos e ressaltou que a oferta de

. . S L
contratos dessa natureza na condugio da politica cambial ja vinha ocorrendo ha virios anos.
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6.18. Além disso, a andlise daqueles dias serd realizada sempre de forma subjetiva a cada novo auditor,

técnico ou magistrado que se deparar com a situagdo.” (Destaques ausentes no original.)

18.  Reprise-se que aintervengio do BCB era exigida. E cemerdrio acreditar que o FonteCindam
¢ seus fundos tinham outros meios para reverter suas posicoes vendidas em opcoes de dolar. No
momento em que foi realizada a operacdo financeira com o BCB, o cenario que se apresentava
aos entdo dirigentes da Autarquia era o de que, caso houvesse inadimpléncia ou a liquidacao de
uma institui¢do financeira, ou mesmo a utiliza¢io de mecanismo de liquidag¢ao compulsoria de
contratos derivativos pela entdo denominada BM&F (hoje B3), a confianga no sistema de protecio
(hedge) oferecida por essa instituicdo se veria seriamente abalada, aprofundando, principalmente, a
saida de capitais do Pais, e, por consequéncia, reduzindo as reservas internacionais que a todo custo
procurava a Autoridade Monetaria preservar.

19. Considerando-se o contexto da ¢poca dos fatos, nio se pode concluir de forma distinta da
correta atuacio dos Recorrentes, em linha estrita com o papel regulador da Autarquia. Tanto que o
Auditor da Serur endossa com assertividade o caminho trilhado, como se vé nos seguintes excertos
de sua manifestacao de 17 de abril de 2018:

“6.23. Diante disso, no inicio de janeiro de 1999, ao observar substancial queda nas reservas internacionais,
de US$ 6 bilhoes, nos dias 11,12 e 13 de janeiro; e possivel demanda estratosférica por ddlares a vista,
estimada em mais de U$ 10 bilhoes, ndo é desarrazoado imaginar que os dirigentes do Banco Central
estariam, de fato, bastante sensiveis a qualquer institui¢do que pudesse tornar ainda mais instdvel
aquela conjuntura. Além disso, nio se pode olvidar que o mundo sofrera nos dois anos anteriores
duas crises internacionais (Asia e Riissia), com significativos reflexos na economia nacional e forte
fragilizacdo da politica cambial em vigéncia.

6.24. Nessa linha, ao se debrugar com atengdo sobre os resumos dos fatos, é inevitavel concluir que as
condigdes econdmicas que se apresentavam no inicio de 1999 eram severas e deturpariam a percepgio de
todo e qualquer técnico, devendo os responsdveis por politicas monetdria e cambial redobrarem os cuidados
em eventuais decises a serem tomadas naquele periodo.

6.25. Por certo, ndo se pode, nessa conjuntura, avaliar o risco sistémico apenas como a possibilidade de
duas instituicoes pequenas assumirem ou ndo seus compromissos diante do mercado ou absorverem
eventuais prejuizos nas transagoes. Seria necessdrio, como afirmam os ex-dirigentes do Bacen,
observar os possiveis reflexos que eventual crise de confianca poderia ocasionar nos mercados de
cambio e de capitais e, por conseguinte, na economia do pais.

[...]

6.29. E tarefa facilitada analisar o efeito sistémico e risco sistémico apés o fim de periodo de turbuléncia
superado pelo pais. Entretanto, é do conhecimento de todos que o inicio do ano de 1999 se caracterizou
por grande volatilidade, que exigiria do Bacen atuagdo preventiva e nio reativa.

[...]

6.32. Diante disso, ndo se mostra verdadeira a afirmagdo de que os Bancos Marka e Fonte Cindam eram
pequenos e ndo poderiam ter qualquer influéncia no mercado, em caso de insolvéncia e patrimoénio

liquido negativo.” (Destaques ausentes no original.)

20. Nessa linha, ¢ importante resgatar que desde a primeira analise da questio pela Corte de
Contas, 0 Ministro Benjamin Zymler evidenciou compreensio acerca das dificuldades inerentes
ao enfrentamento da crise cambial, considerando plausivel posicionamento favoravel em relagio a
situacdo de risco do Banco FonteCindam ja no dia 14 de janeiro de 1999 ¢ nos dias que se seguiram,
como transcrito no item 6.44 da manifestacio do Auditor da Serur adiante transcrito:
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“O Banco Fonte Cindam, por outro lado, estava em situagdo de risco, haja vista a exposigio cambial de
seu patrimdnio e de seu fundo exclusivo Trade II.

Em 15.1.1999, quando o Banco Central decidiu ndo intervir no mercado, a despeito de ndo alterar formalmente
o regime cambial, o risco do Fonte Cindam elevar-se-ia consideravelmente. A cotagdo do cambio fechou
em R$ 1,46/US$, mas ndo se poderia prever, de antemdio, qual o comportamento do mercado até o
vencimento dos contratos, especialmente se o Banco Central voltasse a atuar no mercado a vista.

A posteriori e sem considerar o resultado das demais operacdes bancdrias, verifica-se que o Banco Fonte
Cindam tornar-se-ia totalmente invidvel no dia 20.1.1999, quando o cambio atingisse a cotagio de R$
1,5735/US$, ou no dia 21.1.1999, com a cotagdo de R$ 1,6602/US$.” (Destaques ausentes no original.)

21. A Procuradora-Geral do TCU, em parecer datado de 31 de outubro de 2018, acolheu
integralmente o pronunciamento do Auditor da Serur ¢ as razdes apresentadas pelos ex-Diretores
do BCB, transcrevendo-se abaixo a]guns trechos que reconhecem a existéncia de risco sistémico
¢ evidenciam a necessidade de preponderancia do controle das reservas internacionais e do

equi]l’brio do sistema financeiro, a auséncia de irregu]aridade € 2 compensagio de supostas perdas:

“22. Nesse conjunto de fatores, pode-se dizer que havia preponderdncia da necessidade de controle das
reservas internacionais. Desde a implantagdo do Plano Real em 1994, em que se optou pela denominada
“ancora cambial” (R$ 1,00 = US$ 1,00) como instrumento de contengdo da vertiginosa escalada da inflagdo,
a estabilidade econémica brasileira esteve relativamente vinculada ao controle da taxa de cambio, sob
responsabilidade do Banco Central do Brasil em primeiro plano. No periodo de julho de 1994 d primeira
quinzena de janeiro de 1999, sucessivas crises nos mercados financeiros internacionais e instabilidades
internas (a exemplo da moratéria do Estado de Minas Gerais) impuseram expressivas perdas de reservas
internacionais brasileiras em virtude da necessidade de manter equilibrio de precos na economia por
meio da politica cambial vigente, entre outras medidas. De forma marcante, embora se tenha obtido em
novembro de 1998, por acordo com o Fundo Monetdrio Internacional, o aporte financeiro de até US$ 41,5
bilhoes (‘colchdo de liquidez”), o volume de reservas disponivel se mostrava insuficiente para reverter
as expectativas pessimistas de investidores internacionais e agentes econdmicos domésticos e conter
a pressdo desfavordvel, inclusive de demandas especulativas, sobre o cdmbio e o mercado de derivativos.
[...]

27. Consideradas as referidas circunstincias econémicas da época e o conjunto de elementos da
politica cambial entdo vigente, este Parquet pondera na presente etapa processual, em reflexdo mais
aprofundada acerca da matéria, que ndo subsistem no caso concreto as razoes adotadas na deliberacio
recorrida para reputar irregulares as operagées feitas pelo Bacen com o FonteCindam e para configurar
o correspondente dano ao erdrio.

28. Em primeiro plano, o cendrio de risco sistémico advindo do expressivo grau de insolvéncia do Banco
Marka S/A, avaliado pelo Bacen e também reconhecido pelo TCU, constitui exigéncia inafastdvel de
cautela e moderagio pela autoridade monetdria, mediante a adogio de agoes preventivas e proativas
para a manutengdo da estabilidade do sistema financeiro nacional, cuja inobservincia poderia redundar
em gestdo temerdria da coisa publica e em prejuizos irrepardveis de responsabilidade dos gestores puiblicos
envolvidos.

29. Ainda relativamente ds condicoes especificas do FonteCindam, reputa-se erréneo afirmar que a
situagdo de mera iliquidez o tornava imune aos efeitos do risco sistémico |...].

[...]

34. Todavia, reexaminada a matéria em sede recursal quanto ao nexo de causalidade, fica desconstituido o
dano ao erdrio uma vez afastada a irregularidade original. Assim, consideradas regulares as operagoes,
o0 somatorio dos ajustes didrios em desfavor do Bacen deixa de configurar prejuizo ao erdrio (débito),
pois se entende que as medidas adotadas estio inseridas no exercicio regular da politica cambial do
Bacen, fazendo com que, numa visio global e conjunta dos fatos, as perdas no mercado futuro sejam
compensadas pelas reservas internacionais preservadas. Fica consignada, todavia, a ressalva de que néo
se trata propriamente de uma compensagio integral, pois incidiram outras despesas ds expensas do Bacen,
como a remuneragdo da instituigdo financeira dealer e os encargos da BMeF, as quais ndo representam
dano ao erdrio por se tratar de valores inerentes ao funcionamento do mercado.
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[...]

36. Diante do exposto, esta representante do Ministério Publico manifesta-se por que sejam conhecidos
os Recursos de Reconsideragdo interpostos aos termos do Acérddo n.° 1.915/2015-TCU-Plendrio, com as
alteragoes feitas pelos de n.°s 2.579/2015 e 2.429/2016, para, no mérito, dar-lhes provimento no seguinte
sentido:

a) declarar insubsistente a integralidade do Acérdio n.° 1.915/2015-TCU-Plendrio, com as alteragées
feitas pelos de n.°s 2.579/2015 e 2.429/2016, para julgar regulares as contas dos Senhores Cldudio Ness
Mauch (ex-Diretor de Fiscalizagdo do Bacen), Demésthenes Madureira de Pinho Neto (ex-Diretor de
Assuntos Internacionais do Bacen) e Francisco de Pddua Lopes (ex-Diretor de Politica Monetdria e
ex-Presidente em exercicio do Bacen), dando-se-lhes quitacdo plena, com fundamento nos arts. 16,

inciso I, 17 e 23, inciso I, da Lei n.° 8.443/92; e [...]”(Destaques ausentes no original.)

22.  Em palavras mais diretas, ndo ha qualquer elemento objetivo que afaste a razoabilidade do
entendimento do BCB e de seus ex-Diretores com base nas circunstancias presentes no momento da
decisio, em janeiro de 1999, nio se figurando juridicamente aceitavel que reavaliagio subjetiva dos
fatos justifique sua condenagio a ressarcir o Erario por prejuizos que nio existiram nem a aplicagio
de multa milionaria, at¢ porque esta se encontra fundada no art. 57 da Lei n® 8.443, de 1992, que

somente tem cabimento em hipotese de dano ao Erario, o que nao ocorreu, como ja demonstrado.

IV — AUSENCIA DE ELEMENTOS SUBJETIVOS PARA EVENTUAL RESPONSABILIZACAO
DOS EX-DIRETORES DO BCB, ORA RECORRENTES: NECESSARIA APLICACAO DA LINDB

23. E certo que qualquer medida de responsabilizacio de gestores pablicos requer o concurso
de 20 menos quatro elementos: conduta irregular, nexo causal, resultado danoso e culpabilidade.
Ja consagrada na doutrina, essa tese foi integralmente respaldada na recente reforma do Decreto-
Lei n® 4.657, de 4 de setembro de 1942, denominado Lei de Introducao as Normas do Direito
Brasileiro (LINDB), promovida pela Lei n® 13.655, de 25 de abril de 2018, conhecida como Lei da
Seguranca Juridica, que reforcou o criterio de responsabilidade subjetiva dos agentes publicos,
limitadas aos casos de dolo e erro grosseiro (art. 28)7, ¢ orientou os julgadores a observarem os
“contornos faticos e normativos concernentes a0s atos examinados” (art. 22)8.

24.  No caso concreto, nem sequer houve conduta irregular, o que ja afasta o primeiro elemento
de responsabilizacio e tambem os aspectos a ela conexos, como nexo causal e resultado danoso. Com
efeito, as operacdes de dolar futuro foram realizadas com base em competencia legal expressa, contida
no art. 11, inciso 111, da Lei n® 4595, de 1964, na linha de precedentes de intervencio no mercado
de cambio, notadamente nas crises internacionais havidas na Rissia e Asia nos anos anteriores, ¢
considerando amplamente o contexto fatico e a convic¢ao de iminéncia de crise cambial que poderia
afetar a estabilidade do sistema financeiro e por isso exigia atua¢io encrgica e preventiva por parte
do BCB, dentro dos limites do dever de agir (ato vinculado), como admitido pelo Poder Judiciario,
ou da discricionariedade técnica, como reconhecido recentemente por Auditor e Diretor da Serur.

25. De todo modo, a titulo de argumentacio, cabe evidenciar, desde ja, a auséncia de dolo ou

€rro gI‘OSSCiI’O por parte dOS Recorrentes.

“Ure. 28. O agente piiblico responderd pessoalmente por suas decisies s s cdenic, -aso de dol. . sseiro.”

rt. 28. O agente puiblico responderd pessoalmente por suas decisdes ou opinides técnicas em caso de dolo ou erro grosseiro.

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

§ 1° Em decisao sobre regularidade de conduta ou validade de ato, contrao, ajuste, processo ou norma administrativa, serdo consideradas as circunstancias
prdticas que houverem imposto, limitado ou condicionado a agdo do agente.

§ 2° Na aplicagdo de sangoes, serdo consideradas a natureza e a gravidade da infragdo cometida, os danos que dela provierem para a administragdo puiblica,

~

as circunstdncias agravantes ou atenuantes e os antecedentes do agente.
§ 3° As sangdes aplicadas ao agente serdo levadas em conta na dosimetria das demais sangdes de mesma natureza e relativas ao mesmo fato.”
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26. Em verdade, sem demonstrar a suposta ma-f¢ dos Recorrentes, invocada pela entio
Relatora do Acordao 1915/2015-TCU-Plenario a presumiu, partindo de pressupostos genericos,
que nio correspondem aos fatos, o que deslustra toda a instrucio feita nos autos deste processo.
Nesse sentido, 0 Acordao 2906/2008-TCU-Plenario ja continha manifestacio da area téenica dessa
Egregia Corte a respeito da boa-fe¢ dos entao dirigentes do BCB:

“Por essas razoes e concedendo-se aos diretores do Banco Central o beneficio da divida quanto a
deflagragio de uma crise sistémica em decorréncia da quebra do Banco Marka, seja pela perda de
credibilidade do mercado futuro, seja pela quebra em cadeia de outras instituigdes financeiras, e tendo em
vista a real e excepcional situagdo financeira do Pais naquele momento, pensamos estar evidenciada a
boa-fé dos diretores do Banco Central, nas operagéoes envolvendo o Banco Marka.”

27. A mesma conclusio chegou a Corte de Contas no mais recente julgado acerca da atuagao
do BCB durante a maxidesvalorizacao do Real em janeiro de 1999. No voto condutor do Acordio
2605/2018-TCU-Plenario, o Ministro Benjamin Zymler, reconhecendo a aplicacio da LINDB ao

caso ¢ a postura dOS eX—DiTﬁEOTG& consignou O que s¢ seguc:

“54. Do exposto, o que se vislumbra é que a autoridade monetdria agiu dentro de uma esfera de
discricionariedade técnica em uma situacdo na qual decisées precisavam ser tomadas com rapidez.
Nesse contexto da crise de 1999, ndo vislumbro ser possivel chegar-se a uma conclusdo acerca do acerto ou
erro da decisdo, pois creio ser invidvel determinar de forma peremptoria o que teria acontecido caso a
autoridade monetdria tivesse agido de forma diversa. Aplicavel, pois, os seguintes dispositivos da Lei
de Introdugdo as normas do Direito Brasileiro:

“Art. 22. Na interpretagio de normas sobre gestdo publica, serdo considerados os

obstaculos e as dificuldades reais do gestor e as exigéncias das politica

cargo, sem prejuizo dos direitos dos administrados.
S 12 Em decisio sobre regularidade de conduta ou validade de ato, contrato, ajuste,
§ 1” Lm decisao sobre regularidade de conduta ]

processo ou norma administrativa, serdo consideradas as circunstincias

houverem imposto, limitado ou condicionado a acao do agente.

§ 2° Na aplicagio de sancdes, serdo consideradas a natureza ¢ a gravidade da infragio

[
raticas que

cometida, os danos que dela provierem para a administragﬁo pL’tb]ica, as circunstancias

agravantes ou atenuantes ¢ os antecedentes do agente.” (Grifos acrescidos).

55. Nesses casos, creio importante saber se havia plausibilidade na decisio adotada e, nesse ponto,
considerando o até exposto, creio que, no minimo, deve ser concedida aos gestores piiblicos o beneficio
da divida, de forma a considerar que as suas agoes foram dotadas de razoabilidade, até porque,
como serd visto a seguit, ndo se vislumbra que a operagdo tenha gerado prejuizo aos cofres piblicos.”
(Destaques ausentes no original.)

28.  Embora tenham feito referéncia ao Marka, os comentarios se aplicam, também, a operagao relativa
ao FonteCindam, pois 0s fundamentos da atuacao dos Recorrentes em re]agﬁo a essa instituicao sao
justamente o fato de o Pais estar vivendo, a ¢poca, séria crise cambial e ndo podia, de forma alguma, perder
suas reservas em decorréncia de eventual crise de confianga do mercado, que poderia ser desencadeada
pela inadimplencia das obrigacdes dessa institui¢ao financeira assumidas no ambiente da BM&E.

29. A presungio de boa-fé é princ{pio geral de direito universalmente aceito, sendo milenar
a parémia: a boa-fé se presume; a ma-fé se prova. Vale dizer: ma-f¢ nio se presume ¢ deve ser

provada, do contrario ¢ nula a decisio que, também, nela se baseia.
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j0. A alegagﬁo genérica feita no voto condutor do Acodrdiao recorrido acerca da inexisténcia de boa-
f¢ dos Recorrentes nio ficou provada nos autos. Ao contrario, chega a ser contraditorio que o acordao
reconhega o momento de crise cambial que vivia o Pais a época, em que decisoes deveriam ser tomadas
rapidamente para evitar-se o pior, e, por outro lado, conclua que os dirigentes do BCB nio atuaram de
acordo com o interesse pﬁblico, como se estivessem a beneficiar a si ou a outrem de modo escuso.

31.  Em momento algum ficou provado que os Recorrentes mantinham rela¢io promiscua com
os dirigentes do FonteCindam, com eles intercambiando benesses ou informacoes privilegiadas
que lhes garantissem vantagens ilicitas. Nao ha prova de fatos que ao menos sugiram atentado aos
prindpios da Administragﬁo ou ao patriménio pﬁblico.

32. Arealidade exposta ate mesmo na representagio inicial e comprovada ao longo da instrucio
processual, no sentido de que o Tisco sistémico era concreto em janeiro de 1999 € que as operacoes
realizadas pelo BCB com a institui¢do financeira aquela ¢poca mostravam-se adequadas ao seu
enfrentamento, infirma a existéncia de dolo ou culpa grave dos Recorrentes a justificar eventual
ma-fe ou ato de improbidade. A verdade ¢ que nao esta presente dolo, nem mesmo na modalidade
eventual, erro grosseiro ou qualquer indicio de que 0 BCB ou seus agentes tenham-se valido do
exercicio da fungio pablica com desvio de finalidade.

33.  Diante desse cendrio e considerando o padrio do administrador médio, pode-se afirmar
que qualquer agente que estivesse na Diretoria do BCB naquela ocasido de extrema pressio, ao se
deparar com o contexto de crise cambial, teria reconhecido a possibilidade de deﬂagragﬁo de crise
sistémica e possivelmente adotado a mesma decisao dos ex-Diretores, autorizando a intervengio
no mercado de derivativos ofertando contratos de dolar futuro as institui¢Oes integrantes do
sistema financeiro interessadas, de modo a preservar as entio combalidas reservas internacionais
do Pais. O depoimento de renomados economistas, o laudo pericial produzido pela Justica Federal,
a decisao final do TRFr e o recente Acordio 2605/2018-TCU-Plenario sio indicativos claros da
razoabilidade da atuagio dos ex-Diretores da Autoridade Monetaria. Pode-se dizer mais: eles
agiram com toda a diligéncia possivel, considerando os elementos de informacio disponiveis

naquele momento, que sinalizavam efetivamente para a iminéncia de uma crise sistémica.
V - CONCLUSOES

34. A instrugio deste Processo, o Recurso de Reconsideragﬁo dos ex-Diretores do BCB, os
pronunciamentos de Auditor e Diretor da Serur datados de 17 de abril de 2018, o parecer do
MP;TCU de 31 de outubro de 2018 bem evidenciam que as operagoes de dolar futuro impugnadas
foram nao somente licitas ¢ legitimas, pois compreendidas no inciso I1I do art. 11 da Lei n® 4.595, de
1964, como também absolutamente necessarias, atendendo a os pressupostos do ato administrativo
¢ a sua finalidade, qual seja, o interesse publico, estando comprovada a auséncia de prejuizo ao
Erario, o que, alias, desautoriza até mesmo a existéncia de tomada de contas especial, nos termos
dos arts. 8 ¢ 47 da Lei n® 8.443, de 1992.

35. O Acordio proferido pelo TRF1 no julgamento das Apelacdes 0012052-82.1999.4.01.3400,
0009883-25.1999.4.01.3400, 0010168-18.199.4.01.3400, 0020262-25.1999.4.01.3400, 0019638-73.1999.4.01.3400
€ 0020263-10.1999.4.01.3400 traz toda a sorte de fundamentos juridicos aptos a reforgar essa convic¢io:

“3. Ao contrdrio do alegado pela parte autora, o Banco Central do Brasil tinha atribuigdo legal - art.
11 da Lei 4.595/64 e DL 581/69 - para zelar pelo regular funcionamento do mercado de compra,
sendo-lhe facultado para esse fim, realizar operacoes de crédito no exterior, comprar e vender ouro e
moedas estrangeiras, inclusive, no mercado de cambio futuro.
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4. A pericia técnica constatou que as operagoes de venda de contratos de dolar futuro seguiram os
procedimentos normativos, em observincia as leis e normas vigentes a época, as quais atribuiam a
autarquia a competéncia para atura no mercado de moeda estrangeira da forma como foi feito. Ndo tendo
o BACEN atuado contra legem - a margem da lei na realizacdo das atividades ou dos contratos no
modo como foram firmados.

5. A andlise do rol de atribuigoes inerentes aos cargos de diregdo da autarquia, ocupados por alguns do
requeridos, demonstra que eles, a luz dos principios que norteiam a Publica Administragdo, atuaram
com base na legalidade estrita e vinculada, dentro da competéncia atribuida por lei para a pratica do
ato inquinado de ilicito, sem incorrer em desvio de finalidade, pois agiram no mercado de cAmbio, em
conformidade com as normas cogentes.

6. As operagdes cambiais, ora questionadas, foram realizadas e autorizadas por quem detinha poder e
conhecimento técnico para tanto, nio configurando ato discriciondrio, mas, ao contrdrio, de conduta
vinculada aos ditames da lei e dos principios basilares da administragio.

[...]

8. A prdtica inquinada de improba pelo MPE, encontra-se numa esfera de discricionariedade técnica e se
deu dentro da banda diagonal endégena, ou seja, independentemente do que acontecesse, o contrato estava
inserido — ipsis litteris, ipsis verbis — naquilo que o Banco Central se propds a fazer, e, naturalmente, na
sua prépria gestdo do sistema financeiro e monetdrio. Nessa operagdo, nio existiu uma venda de délar
acima ou abaixo, a operagio estava rigorosamente dentro das regras.

[...]

10. Deve se ter em linha de visdo que o Banco Central do Brasil estava diante de um quadro de nio
permitir que instituicoes bancdrias brasileiras falissem. Decisoes tomadas pelo setor técnico da
autarquia monetdria se justificam ante a real impossibilidade de seguranca absoluta do sistema
econdmico e financeiro a época e, mais que isso, no risco da sensibilidade do sistema a situagées
especificas, como a faléncia de bancos, dentre eles 0 Marka e o Fonte Cindam, que ndo possuiam capacidade
de honrar seus compromissos futuros e de ‘zerar’ suas posicoes, de tal modo que a atuagdo do BACEN foi
pautada pela razoabilidade e estrita legalidade.

11. Comprovado pelo laudo pericial, complementado pelos esclarecimentos prestados pelo expert,
a inexisténcia dos alegados prejuizos ao erdrio acarretados pelas operacoes cambiais taxadas pelo
Parquet de ilegais. Confira-se: ‘as perdas no mercado futuro corresponderam aos ganhos, também em
reais, proporcionados pela manutengdo das reservas em délar ndo vendidas no mercado a vista, ndo
acarretando em prejuizo ao Banco Central do Brasil’ (excerto extraido do laudo pericial).

12. O ato administrativo era legal, o Bacen possuia autonomia para fazer o que fez, estava nos limites de sua
discricionariedade técnica, porque a opgdo de permitir a venda de contratos de dolar futuro estava dentro
da razoabilidade de uma decisdo técnica bem firmada, e, principalmente, porque nio gerou dano ao erdrio.
13. Ndo hd - neste caso - responsabilidade sem culpa, em que ndo se aponta nenhum equivoco digno de

imprudéncia, impericia, muito menos dolo, e negligéncia muito menos. [...]” (Destaques ausentes no original.)

36. Nio a toa, a propria Corte de Contas reconheceu a legalidade da atuagio do BCB, bem
como a auséncia de prejuizo ao Erdrio, no Processo TC 033.048/2008-4, atinente a semelhantes

operacdes com o Marka, afastando a responsabiliza¢io dos ex-Diretores, ora Recorrentes, com a
prolacio do Acordio 2605/2018-TCU-Plenario, de seguinte teor:

“ACORDAM os ministros do Tribunal de Contas da Unido, reunidos em sessdo do Plendrio, ante as razoes
expostas pelo relator, em:

9.1. acatar as razées de justificativa apresentadas pelos srs. Carlos Eduardo Tavares de Andrade, Francisco
de Pddua Lopes, Paolo Enrico Maria Azghen, Claudio Ness Mauch e Demdsthenes Madureira Pinho Neto;
9.2. julgar regulares com ressalva as contas do Cldudio Ness Mauch, Demdsthenes Madureira de Pinho
Neto, Francisco de Pddua Lopes, Antonio Sérgio do Carmo Dupin, Cinthia Costa e Souza, Gustavo Wanderley
Dias de Freitas, Gilberto Gilberti e do Fundo Marka Nikko Asset Management Sociedade Civil Ltda., dando-
lhes quitagdo, nos termos dos arts. 1°, inciso I; 16, inciso II; 18 e 23, inciso II, da Lei 8.443/1992; [...]”
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37.  Diante de tudo, resta concluir que foi amparada legalmente a conduta dos ex-Diretores do BCB,
que agiram acertadamente na oportunidade, prestigiando o papel de regulador do sistema financeiro,
nio podendo ser punidos pelo exercicio escorreito de seu mister, o que implica a necessidade de reforma
da decisio recorrida, seguindo-se 0 exemplo dado pelo recente Acordao 2605/2018-TCU-Plenario.

38. Deve, pois, ser acolhida in totum a proposta de encaminhamento do Auditor da Serur e
da Procuradora-Geral do TCU, no sentido de “declarar insubsistente a integralidade do Acordao n°
1.915/2015-TCU-Plenario, com as alteragdes feias pelos de n° 2.579/2015 e 2.429/2016”, para “julgar regulares
as contas” dos Recorrentes e, “em consequéncia, tornar sem efeito o debito, as multas e a determinagdo

para adog[io das medidas necessdrias ao arresto dOS anS dOS TCSPOHS(I,‘UCI.S”.

Brasilia, 26 de fevereiro de 2019.

FREDERICO BERNARDES VASCONCELOS MARCEL MASCARENHAS DOS SANTOS
Procurador do Banco Central Procurador-Geral Adjunto do Banco Central
OAB/DF 11.709 OAB/DF 31.580
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