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Representagdo legal: Fabiana Calvino Marques Pereira
(16.226/0AB-DF), representando Caixa Econdmica Federal.

SUMARIO: ACOMPANHAMENTO. DESINVESTIMENTOS
DA CAIXA ECONOMICA FEDERAL (CAIXA). AVALIACAO
DA GOVERNANCA E ADERENCIA DOS PROCEDIMENTOS
DO BANCO AS NORMAS E JURISPRUDENCIA DO TCU.
INSPECAO REALIZADA. IDENTIFICACAO DOS
RISCOS/FRAGILIDADES NA SISTEMATICA DE
DESINVESTIMENTOS DA CAIXA. OITIVA. ANALISE DAS
RESPOSTAS AS OITIVAS. RECOMENDACOES.
ARQUIVAMENTO DO ACOMPANHAMENTO.

RELATORIO

Por registrar as principais ocorréncias do processo at¢é o momento, resumindo os
fundamentos das pecas acostadas aos autos, adoto como relatoério, com os ajustes necessarios, as
instrucdes da secretaria responsavel pela andlise da demanda (pegas 72 e 89), que contaram com a
anuéncia do corpo diretivo da unidade (pecas 73-74 e 90):

“INTRODUCAO

1. Cuidam os autos de analise da oitiva da Caixa Econdmica Federal (Caixa), referente ao
acompanhamento dos desinvestimentos da Caixa que teve como objetivo avaliar a governanga do
processo e a respectiva aderéncia as normas e a jurisprudéncia do Tribunal.

2. O Relatério de Acompanhamento esta arrolado & peca 35. Para cumprir o objetivo, foi
analisa a metodologia utilizada pela Caixa Econdmica Federal para as vendas de ativos/empresas
de sua propriedade, enquadradas no &mbito do normativo interno OR 163 vrs 003 - sistematica de
desinvestimentos.

3. Registra-se que nao faz parte do escopo deste trabalho analises especificas de
desinvestimentos em casos concretos ou analises de parcerias estratégicas em tese ou em caso
concreto. Portanto, ndo faz parte deste trabalho atividades como: (i) avaliar quaisquer casos
especificos de venda de ativos, concretizadas ou em andamento; (ii) examinar impactos
econdmico-financeiros decorrentes desses eventuais desinvestimentos; (iii) avaliar riscos de
negocio relacionados a esses desinvestimentos; iv) avaliar a sistematica de constituicdo de parcerias
estratégicas; v) avaliar a atuacdo da Caixa em processos de desinvestimento na qualidade de
gestora/administradora de ativos de terceiros; vi) avaliar as metodologias/sistematicas de
desinvestimentos adotadas pelas subsidiarias da Caixa.

HISTORICO

4. A SecexFinangas iniciou o acompanhamento da evolugdo dos normativos da Caixa
Econdmica Federal sobre a sistematica de Desinvestimento em marco de 2019, oportunidade em
que se autuou o processo administrativo TC 005.111/2019-6.

5. Ato continuo, a SecexFinancas realizou diligéncias a Caixa Economia Federal e iniciou
0 acompanhamento, com a participagdo em reunides com os gestores para compreensdo dos
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normativos e solicitagdes de informagdes e documentos a respeito dos planos, estudos e normativos
sobre desinvestimentos, que foram tempestivamente atendidos pela Caixa.

6. Ao longo do acompanhamento, a Caixa enviou para a SecexFinangas a primeira versao
do normativo especifico sobre a matéria: OR 163 vrs 001 — sistematica de Desinvestimento, com
vigéncia de 11/9/2019 (pega 6). Em seguida, apo6s analise da OR 163 vrs 001 pela equipe de
auditoria, foram identificadas lacunas processuais, motivo pelo qual se entendeu necessario a
realizacdo de inspe¢do com o objetivo de colher informagdes e esclarecimentos para a analise
completa do processo de desinvestimentos da Caixa Econdmica Federal, conforme item 61 do
Manual de Acompanhamento (pega 7).

7. No decurso da inspe¢do, em resposta a questionamentos feitos pela equipe de
fiscalizagdo acerca de potenciais fragilidades encontradas na OR 163 vrs 001 (Oficio de Requisicdo
1-269/2019, peca 15), a Caixa enviou, em 22/11/2019, nova atualizacdo da sistematica de
Desinvestimentos, compilada na OR 163 vrs 003, de 19/11/2019 (pega 18).

8. A OR 163 vrs 003 - editada ap6s dois meses da primeira versao da sistematica de
Desinvestimento e no interregno do prazo de resposta do Oficio de Requisi¢do do TCU -
apresentou alteragdes em relagdo ao texto original, razdo pela qual a analise do exame técnico da
instrugdo arrolada a pega 35 pautou-se na OR 163 vrs 003 - sistematica de Desinvestimento vigente
na Caixa quando da elaboracdo deste Relatério. Nao obstante, a OR 163 vrs 001 foi objeto de
analise durante a fiscalizacdo e as potenciais fragilidades identificadas foram objeto de
questionamentos por meio do Oficio de Requisi¢do 1-269/2019 (peca 15).

9. Em 26 de agosto de 2020, o Relatério de Acompanhamento (peca 35) foi concluido com
a identificacao de 8 (oito) fragilidades/oportunidades de melhorias. Em 03 de fevereiro de 2021, o
Relator determinou oitiva da Caixa para se manifestar sobre os apontamentos do Relatorio,
inclusive sobre as consequéncias praticas de eventual determinagdo/recomendagido por parte desta
Corte para adequar os normativos internos visando mitigar as apuragdes.

10. Dessa forma, passe-se ao resumo das fragilidades identificadas, bem como a analise da
oitiva da Caixa.

EXAME TECNICO
Fragilidades identificadas no Acompanhamento (pega 35)

11. A instrucdo de acompanhamento arrolada a pega 35 apresenta, inicialmente, a visdo
geral do conglomerado Caixa Econdmica Federal, bem como as inten¢des de desinvestimento da
estatal (peca 35, p. 2-6).

12.Na sequéncia, iniciou-se a analise da sistemdtica de Desinvestimento da Caixa, utilizando como
critérios a Lei 13.303 de 2016 e a Lei 6.404 de 1976, a esséncia do Decreto 9.188 de 2017, os
principios da Administragdo Publica, além de orientar-se, entre outras referéncias e Acorddos do
TCU, pelo julgamento da Acdo Direta de Inconstitucionalidade n° 5624 do Supremo Tribunal
Federal e o Acorddo 442/2017 — TCU —Plenario, de Relatoria do Min. José Mucio Monteiro, cujo
objeto foi a sistematica de Desinvestimento da Petrobras.

13.Para fundamentar as andlises, levantou-se o arcabouco juridico e normativo aplicavel a
desinvestimentos no ambito de empresas estatais. Em suma, apurou-se, in verbis:

‘Em resumo introdutorio, portanto, ndo obstante a dispensa de licitagdo aplicavel a venda de
subsidiarias, remanesce a necessidade de estabelecimento de um rito competitivo que garanta a
obediéncia aos principios fundamentais da Administracdo Publica. Cada estatal tem liberdade de
elaborar regulamento proprio para tal. No caso da Caixa, tal normativo ¢ a OR 163 vrs 003 —
sistematica de Desinvestimento da Caixa Econdmica Federal. E esse normativo que pautara o rito
de todas as vendas de empresas listadas no portfélio do banco. Tal regulamento interno, portanto, é
tanto o principal critério de auditoria utilizado, como também o foco de anédlise e procedimentos de
fiscalizagdo ora realizados. Ha de se verificar — antes mesmo da investidura de recursos para
avaliagdo concreta de um determinado desinvestimento — de que forma que a utilizagdo do
normativo garante, em termos de governanga corporativa, o alinhamento aos valores primordiais da
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administra¢ao nesses processos.’ (pega 35, p. 8)

14.Dessa forma, o processo de acompanhamento ndo abordou propriamente ‘irregularidades’, mas
riscos decorrentes de insuficiéncias ou inadequagdes normativas do rito da Caixa para pautar os
desinvestimentos alocados em sua carteira.

15.Nesse contexto, considerando a sistematica de Desinvestimento da Caixa (OR 163), os pontos
de verificacdo da anélise juntamente com os critérios utilizados foram:

a) Os processos decisorios da sistemdatica preveem fundamentagdo suficiente para o atendimento
ao principio da motivagdo, do business judgement rule e os principios da Administra¢do Publica?

Como critérios para responder essa questdo, utilizaram-se os principios da motivacdo ¢ do
atendimento do business judgment rule, referenciado nos Acorddos 2.824/2015, 3.052/2016 e
1.839/2018 — TCU — Plenario, combinado com o art. 16, paragrafo unico, da Lei 13.303/16 c/c art.
153 da Lei 6.404/76. Destaca-se, também, o art. 37 da Constituicdo Federal e a Adin 5624 do
Supremo Tribunal Federal.

b) A sistematica prevé algadas distintas no processo decisorio que propiciem segregacdo de
fungoes criticas, balanceamento de poder e tempestividade da atuagdo da Alta Administra¢do?

Como critérios para responder essa questdo, utilizaram-se os entendimentos emanados no Acérdao
2.824/2015-TCU Plenario, metodologia COSO-II, metodologia FEL (Front end Loading) criado
pelo IPA — Independent Project Analysis, combinado com a Lei 13.303/2016, art. 6°, além do
Referencial Basico de Governanca do TCU - 2* versdo 2014, e a esséncia do Decreto 9.188, de 1°
de novembro de 2017.

¢) Sobre a avaliagdo econdomico-financeira, a sistemdtica prevé: i) avaliagdo interna do ativo
elaborada por equipe ndo subordinada a darea responsavel pela alienagdo, ii) avaliagdo externa do
ativo elaborada de forma independente e sem influéncia da avaliagdo interna, iii) metodologia
para o calculo de prémio para os casos de aliena¢do do controle aciondrio de empresa; iv)
contratacdo de empresa especializada independente para atestar valor justo da alienagdo?

Como critérios para responder essa questdo, utilizaram-se os entendimentos emanados nos Acoérdao
442/2017 e Acorddo 1765/2018 — TCU — Plenario e a esséncia dos procedimentos competitivos
para alienagdes levantadas no Decreto 9.188 de 2017.

d) A sistemadtica prevé critérios previamente definidos para contratagdo de consultores
especializados/assessores financeiros/sindicato de bancos?

Como critérios para responder essa questdo, utilizaram-se os entendimentos emanados no Acorddo
1765/2018 — TCU — Plenario, nos principios da competitividade, transparéncia e impessoalidade,
além da Lei 13.303, art. 30, em especial § 1° ¢/c § 3°, Il e III ¢/c art. 37 da Constitui¢ao Federal.

e) A sistemdatica prevé mecanismos para apurar e evitar que haja conflito de interesses entre os
assessores externos/sindicato de bancos e potenciais compradores? E entre assessores
externos/sindicato de bancos, potenciais compradores e funcionarios/executivos Caixa?

Como critérios para responder essa questdo, utilizaram-se os entendimentos emanados no Acordao
1765/2018 — TCU — Plenario, combinado com a Lei 13.303 de 2016 e Lei 6.404 de 1976 e Lei
12.813 de 2013, além dos principios da economicidade e selecao da proposta mais vantajosa.

f) A etapa em que ocorrera a selecdo de participantes (potenciais compradores) e o julgamento de
propostas prevé critérios previamente definidos, com participagdo de orgdos estatutdarios e em
ambiente controlado para o recebimento das propostas?

Como critérios para responder essa questdo, utilizaram-se os entendimentos emanados no Acoérdao
442/2017 — TCU — Plenario combinado com a esséncia dos procedimentos competitivos para
alienagoes levantadas no Decreto 9.188 de 2017.

g) A sistematica propria da Caixa foi elabora com base em metodologia de andlise e gestdo de
riscos?
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Como critérios para responder essa questdo, utilizaram-se os entendimentos emanados no
Acordao 442/2017 — TCU — Plenario e 447/2019 — TCU — Plenario, além da Lei 13.303/2016, art.
6° c/c art. 9°.

h) A sistematica considera a publicidade como regra e o sigilo como excecdo? Além disso, a
sistemdtica possui classifica¢do publica quanto ao sigilo da norma?

Como critérios para responder essa questdo, utilizaram-se a Lei de Acesso a Informacgdo,
combinado com os principios da Administragdo Publica, em especial o da publicidade e
transparéncia, além dos entendimentos emanados no Acordao 442/2017 — TCU — Plenario e com o
teor da ADIN 5624 do STF.

16. Para apresentar as analises dos pontos de verificagdo descritos acima, segregaram as
fragilidades identificadas dentro de topicos tematicos, quais sejam:

Tema 1: Motivagao e normatizacgdo suficiente do Processo Decisorio (questao ‘a’);

Tema 2: Segregacdo de fungdes criticas, balanceamento de poder e tempestividade da atuagdo da
Alta Administragao (questdes ‘b’ e ‘c’);

Tema 3: Contratagdo de consultores especializados/sindicato de bancos (questao ‘d’);
Tema 4: Conflito de Interesses (questdo ‘e’);

Tema 5: Processo de selecdo de participantes e julgamento de propostas (questdao ‘f’);
Tema 6: Gestao de Riscos (questdo ‘g’);

Tema 7: Transparéncia e rastreabilidade (questdo ‘h’).

17. No Tema 1 - Motivagdo e normatizagdo suficiente do Processo Decisorio —
identificaram 2 (duas) fragilidades: i) processo decisorio de escolha da modalidade de
desinvestimento incompativel com atendimento ao principio da motivacdo e do business judgement
rule; 11) inexisténcia de normatizagdo aplicavel a desinvestimento em modalidade distinta de oferta
publica de a¢des.

18. Sobre o Tema 2 - Segregacdo de fungdes criticas, balanceamento de poder e
tempestividade da atuagdo da Alta Administragdo — também foram identificadas duas fragilidades:
1) decisdes de maior relevancia e riscos sdo concentradas em fase avancada do processo, de modo a
prejudicar a atuagdo tempestiva da Alta Administragdo; ii) Fragilidades na tempestividade e na
independéncia da Avaliagdo Econdmico-Financeira.

19. Em relagdo ao Tema 3 - Contratagdo de consultores especializados/sindicato de bancos
— foi levantada uma fragilidade: sistematica ndo trata das especificidades relacionadas a
prospeccdo, selecdo e contratagdo de consultores especializados (assessores financeiros) e/ou
sindicato de bancos.

20. No Tema 4 - Conflito de Interesses — identificou-se uma fragilidade: auséncia de regras
especificas para mitigar potenciais conflitos de interesses.

21. Em relacdo ao Tema 5 - Processo de selecdo de participantes e julgamento de propostas
— foi encontrado um limitador nos testes substantivos, uma vez que a sistematica da Caixa trata
apenas de processos de desinvestimentos via Oferta Piblica de A¢des. Dessa forma, entende-se
necessario propor a ciéncia ao Conselho Diretor da Caixa Economica Federal, nos termos do art. 9*
da Resolug@o-TCU 315/2020, sobre a necessidade de estabelecer procedimentos robustos para a
etapa de recebimento das propostas, prevendo ambiente controlado € com a participagdo de orgaos
estatutarios, em coeréncia com as regras do Decreto 9.188, de 1° de novembro de 2017, em especial
as subsecdes III e IV do procedimento competitivo de alienagdo, com vistas a adocdo de
providéncias internas.

22. Sobre o Tema 6 - Gestdo de Riscos — levantou-se uma fragilidade: auséncia de
procedimentos e controles internos estabelecidos na sistematica, demonstrando que a norma nao foi
elaborada com base em metodologia de analise e gestao de riscos.
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23. E, por fim, em relagcdo ao Tema 7 - Transparéncia e rastreabilidade — apurou-se uma
fragilidade: classificacdo como sigilosa da sistemdtica de desinvestimento vai de encontro aos
principios da Administracdo Publica e a Lei 12.527/2011 (Lei de Acesso a Informagéo).

24, Pelas conclusdes, entendeu-se necessario propor que fosse determinado, nos termos do
art. 250, V, do Regimento Interno/TCU, a oitiva da Caixa Econdmica Federal, para se manifestar
sobre cada uma das fragilidades levantadas e sobre as consequéncias praticas de eventual
recomendacao/determinacdo de adequacdo dos normativos internos para mitigar as apuragdes,
alertando-a quanto a possibilidade de o Tribunal vir a proferir tais decisoes.

25. Ainda, na mesma linha da determinagdo proferida no Acoérdao 1.765/2018 — TCU —
Plenario, de Relatoria do Min. Aroldo Cedraz, considerando a elevada materialidade e o dinamismo
dos processos de desinvestimento no ambito da Caixa Econdmica Federal, também se entende
necessario determinar a oitiva da Caixa Economica Federal para se manifestar sobre a possibilidade
e viabilidade de o banco informar ao TCU sobre novos projetos de desinvestimentos assim que
forem aprovados na primeira fase e sobre a situagdo dos atuais projetos em andamento, com vistas
a andlise de conveniéncia e oportunidade para abertura de processos de acompanhamento e/ou
fiscalizagdo.

26. O Pronunciamento da Subunidade (pega 36), bem como o Pronunciamento da Unidade
(peca 37) foram de acordo com a proposta da unidade técnica.

27. Em 03 de fevereiro de 2021, o Relator Min. Bruno Dantas, proferiu Despacho arrolado
a peca 49, o qual anuiu com a proposta da unidade técnica, determinando, in verbis:

‘38.1. nos termos do art. 157 do Regimento Interno/TCU, determinar a oitiva da Caixa Econdmica
Federal, para que, no prazo de 15 dias tteis, manifeste-se sobre os apontamentos abaixo, relativos a
sua sistematica de desinvestimentos, inclusive sobre as consequéncias praticas de eventual
determinagdo/recomendacdo por parte desta Corte para adequar os normativos internos visando
mitigar tais apuragdes:

38.1.1. insuficiéncia do processo decisério de escolha da modalidade de desinvestimento com os
principios da motivagdo e do business judgement rule, além da inexisténcia de normatizagdo
aplicavel a desinvestimento em modalidade distinta de oferta publica de agdes;

38.1.2. decisdes de maior relevancia e riscos estdo concentradas em fase avangada do processo,
podendo prejudicar a atuacdo tempestiva da Alta Administracdo, além das fragilidades na
tempestividade e na independéncia da Avaliagdo Econdmico-Financeira;

38.1.3. inexisténcia, na sistematica de desinvestimento da Caixa (OR 163), das especificidades
relacionadas a prospecgdo, selecdo e contratacdo de consultores especializados (assessores
financeiros) e/ou sindicato de bancos;

38.1.4. auséncia de regras especificas para mitigar potenciais conflitos de interesses dos agentes
envolvidos no processo de desinvestimento, seja dos funcionarios/executivos da Caixa, seja dos
assessores financeiros (consultores externos) e sindicatos dos bancos;

38.1.5. auséncia de procedimentos e controles internos estabelecidos na sistematica de
desinvestimento (OR 163), demonstrando que a norma ndo foi elaborada com base em metodologia
de analise e gestdo de riscos;

38.1.6. classificacdo como sigilosa da sistematica de desinvestimento (OR 163), o que vai de
encontro aos principios da Administragdo Publica e a Lei 12.527/2011.

38.2. determinar, nos termos do art. 157 do Regimento Interno/TCU, a oitiva da Caixa Econdmica
Federal, para que se manifeste, no prazo de 15 dias tteis, acerca da possibilidade e viabilidade de
informar ao TCU sobre novos projetos de desinvestimentos, assim que forem aprovados na
primeira fase, bem como sobre a situagdo dos atuais projetos em andamento, com vistas a analise
de conveniéncia e oportunidade para abertura de processos de acompanhamento e/ou fiscalizagio;

38.3. determinar, com fundamento no art. 44 da Resolugao-TCU 259/2014, a autuagio de apartado,
mantida a relatoria, para apuracao da representacdo oferecida pelo Ministério Publico junto a esta
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Corte (pega 40);

38.4. encaminhar cépia da instrugdo de peca 35 a Caixa Economica Federal, a fim de subsidiar as
manifestacdes requeridas.’ (pega 40)

28. Ressalta-se que em relagdo a proposta de ciéncia ao Conselho Diretor da Caixa
Econdmica Federal sobre a necessidade de estabelecer procedimentos robustos para a etapa de
recebimento das propostas, prevendo ambiente controlado e com a participacdo de oOrgdos
estatutarios — referente ao Tema 5 do acompanhamento — o Relator entendeu coerente deixar para
aprecia-la quando do julgamento de mérito do processo, motivo pelo qual esta proposta sera
mantida nesta instrucao (pega 40, item 36).

29. Neste contexto, passa-se a analise da resposta a oitiva apresentada pela Caixa, arrolada
nas pegas 53 — 70.

Analise da Oitiva

30. Inicialmente, a Caixa refor¢cou que a sistematica teria por objetivo disciplinar as normas
e orientagdes aplicaveis aos Projetos de Desinvestimento de Ativos e Empresas do Conglomerado
Caixa, como participagdes societarias estratégicas nas quais a Caixa exerga algum grau de controle,
seja por participacao minoritaria ativa, controle compartilhado, participagdo majoritaria ou controle
integral (peca 35, p. 1).

31. Ressaltou que para a elaboragdo da sistematica, buscou junto ao TCU experiéncia de
outras empresas e orientagdes que, aplicadas a realidade da Caixa, serviram de modelo para a
construgdo dos instrumentos adotados e, também, enfatizou que vem adotando procedimentos para
aprimoramento da norma baseados em boas praticas de mercado, de governanga e legislacdo
aplicavel a matéria (pecga 35, p. 1 —2).

32. Esclareceu, ainda, que a sistematica de Desinvestimento da Caixa ndo seria exaustiva,
sendo suportada por normas correlatas, conforme mapeamento apresentado na resposta da oitiva
que foi elaborado com base na norma vigente, evitando-se, dessa forma, a sobreposicdo de
mandatos e atividades. Assim, para fins de melhor entendimento, as regras e processos que
permeiam ndo somente o processo de Desinvestimento, como os demais negocios realizados pela
Caixa, foram chamadas de ‘tangenciais’, tendo seu detalhamento no decorrer da resposta.

33. Na sequéncia, pronunciou-se sobre as fragilidades apresentadas, conforme apresentacao
e andlise a seguir.

Tema 01 — item 38.1.1 da oitiva - ‘insuficiéncia do processo decisorio de escolha da modalidade de
desinvestimento com os principios da motivacdo e do business judgement rule, além da
inexisténcia de normatizacao aplicavel a desinvestimento em modalidade distinta de oferta publica
de agdes (tema 1)

34. O Tema 1 - Motivagdo e normatizacao suficiente do processo decisorio - esta detalhado
nos itens 77-96 do Relatério de Acompanhamento (pega 35). Em suma, foi apurada insuficiéncia
do processo decisorio sobre a escolha da modalidade de desinvestimento com os principios da
motivacdo e do business judgement rule, uma vez que foi entendido que na sistematica da Caixa
inexistia fase preliminar com o objetivo de analisar qual seria a modalidade de desinvestimento
mais adequada para um caso concreto, sendo adotando como ‘padrdo’ que os desinvestimentos
seriam conduzidos via Oferta Publica de A¢des.

35. Além disso, em decorréncia de a sistematica da Caixa se restringir aos desinvestimentos
via Oferta Publica de Ac¢des, inexistiam normas para os desinvestimentos operacionalizados por
meio de oferta privada. Dessa forma, caso a Caixa se deparasse com uma situacdo em que a oferta
privada se mostrasse mais adequada, deveria respeitar os tramites estabelecidos no Decreto n°
9.188 de 2017, com o objetivo de garantir a competitividade, legalidade e transparéncia da
operagdo, diante da auséncia de normativos internos (itens 77-96 da pega 35).

36. Sobre esses apontamentos, a Caixa informou que na Fase 2 da sistematica — Avaliagdo
de Potencial - etapa na qual a Comissdo de Desinvestimento seria constituida para avaliar o
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potencial da oportunidade de desinvestimento, o voto a ser submetido para deliberagdo da Alta
Administracdo conteria a defini¢do do modelo a ser adotado, tais como oferta publica, leildo,
permuta de ativos, dentre outros (pega 53, p. 3-5).

37. Ressaltou, ainda, que os estudos previstos nesta fase de ‘Avaliacdo de Potencial’ se
pautam nas principais informagdes estratégicas que precisam de aprofundamento para subsidiar a
tomada de decisdo segura da Alta Administragdo, ressaltando que a conclusao poderia direcionar,
inclusive, para a ndo realiza¢do do desinvestimento (peca 53, p. 3-5).

38. Nao obstante, também entendeu pela necessidade de melhorar o detalhamento sobre as
modalidades existentes e respectivos procedimentos a serem adotados. Assim, com o intuito de
aprimorar a sistematica de Desinvestimento e implementar solugdes aos apontamentos deste
Tribunal transcritos na Relatorio de Acompanhamento arrolado a peca 35, a Caixa informou que
pretende aprovar as seguintes alteragdes e complementagdes na MN OR 163 (Anexo I):

a) Inclusdo de Modalidades de Desinvestimento:

* IPO (oferta publica) - OR 163 - Apensado A

* Follow-on (oferta publica) - OR 163 - Apensado B
* Oferta Privada de A¢des - OR 161 - Apensado A

39. Ainda, ressaltou que ocorrera a submissdo de proposi¢do (voto) ao Conselho Diretor
(CD), Conselho de Administragdo (CA) e Assembleia Geral (AG), contemplando a definigao,
conforme estudo, da melhor opgdo de desinvestimento para o Ativo em estudo (pega 53, p. 3 — 4,
item 2.1).

40. Em analise, entende-se que a Caixa ndo se op0s a fragilidade identificada no tema 1
deste acompanhamento e, inclusive, apresentou solu¢do para mitigar o risco. A proposta
apresentada alteraria a sistematica para incluir na fase 2, além de outros estudos, também os
estudos sobre qual seria a modalidade de desinvestimento adequada ao caso concreto e, a partir da
selecdo da modalidade — inclusive com submissdo da proposta as instancias de governanca
superiores - se iniciaria a Fase 3 do desinvestimento, que seguiria os tramites estabelecidos nos
Apensados correspondentes a cada modalidade.

41. Dessa forma, diante do reconhecimento e disposicdo da Caixa em aprimorar a
sistematica no tocante ao Tema 1, entende-se suficiente e cabivel recomendar a Caixa que
efetivamente adeque os seus normativos internos de modo a incluir, na fase 2, os estudos que
demonstrem qual a modalidade de desinvestimento adequada para o caso concreto (por exemplo:
IPO, Follow-on ou Oferta Privada), bem como a justificativa que embasara a escolha de uma em
detrimento de outra, além da submissdo da escolha a deliberagdo das instancias de governanca
superiores. Além disso, detalhar os procedimentos, a partir da fase 2, das respectivas modalidades
de desinvestimentos.

42. Neste ponto, cabe ressaltar que ndo fez parte do escopo deste processo analisar a
adequagdo dos novos apensados propostos pela Caixa (isto é, do novo detalhamento das
modalidades de desinvestimento diferente da Oferta Publica de Ag¢des). Esta instrucao se limitou a
analisar a solugdo dos riscos levantados na analise da OR 163 vrs 003 e registrados na pega 35.

Tema 2 - item 38.1.2. da Oitiva — ‘decisdes de maior relevancia e riscos estdo concentradas em fase
avancada do processo, podendo prejudicar a atuagdo tempestiva da alta administragdo, além das
fragilidades na tempestividade e na independéncia da Avaliacdo Economico-Financeira’

43, O Tema 2 - Segregacao de fungdes criticas, balanceamento de poder e tempestividade
da atuacdo da Alta Administracio — estd detalhado nos itens 97-128 do Relatério de
Acompanhamento (peca 35). Neste assunto, em extrato, foi identificado que as decisdes de maior
relevancia e riscos estavam concentradas em fase avangada do processo, podendo prejudicar a
atuacdo tempestiva da Alta Administragdo. Ainda, o rito da sistematica apresentou fragilidades
quanto a independéncia na elaboracdo da Avaliagdo Econdmico-Financeira, além de estabelecer
exigéncias insuficientes relacionadas a elaboracao da Avaliagdo Econdmico-Financeira, como por
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exemplo, auséncia de metodologia para o calculo de prémio em casos de alienagdo do controle
aciondrio e auséncia de contratagdo de empresa especializada independente para atestar valor justo
da alienagdo.

44. Em sintese, detectou-se que o levantamento de informagdes minimas necessarias para a
tomada de decisdo informada e refletida sobre o desinvestimento e a modalidade ficaram
concentradas na segunda e na terceira etapa da fase 3 (chamadas de primeiro e segundo filing e
roadshow). Como consequéncia, a Alta Administragdo da Caixa somente tomaria ciéncia sobre
informagdes relevantes do ativo-alvo em etapa avangada do processo, de modo que qualquer
deliberagdo de ‘ndo vender’ poderia se revelar custosa para o conglomerado, até mesmo com
potenciais danos a imagem da Caixa perante o mercado, o que compromete a possibilidade de
atuacdo tempestiva da Alta Administragao.

45. Além disso, observou-se que a elaboragdo e apresentacdo dos resultados da Avaliacao
Econdmico-Financeira do ativo sdo realizadas pelos mesmos agentes responsaveis pela alienag@o,
tanto em nivel interno (Suope), quanto em nivel de assessoramento (sindicato dos bancos), o que
expoe o processo de desinvestimento a potenciais conflitos de interesse (itens 97-128 da peca 35).

46. Em oitiva, a Caixa defendeu que a sistematica analisada previa que informagdes
relevantes, como a indicacdo dos ativos e¢ empresas envolvidas, bem como sua estimativa
preliminar de faixa de valores e riscos, eram tratados na Fase 2. Para isso, mencionou o item que
traz a indicagdo de que a estimativa preliminar de faixa de valores seria apresentada por meio de
metodologia tradicionalmente utilizada (pega 53, p. 5-14).

47. Dessa forma, defendeu que, apesar de concordar com o entendimento do Tribunal sobre
a necessidade de melhorias na norma, a metodologia vigente permitia a Alta Administra¢ao avaliar,
do ponto de vista estratégico e, considerando os estudos apresentados, se 0 negocio teria potencial
para realizar ou ndo a oferta do ativo com base na expectativa de recursos a ser monetizado.

48. Apresentou consideragdes, também, sobre o exemplo apresentado no Relatorio de que a
sistematica da Caixa possibilitaria, em nivel de risco, ocorrer situagdo em que a distribuicdo da
oferta fosse registrada na CVM e, apoés, apurasse informagdes que demonstrassem que os impactos
do desinvestimento no plano de Capital da Caixa ou em termos comerciais, fiscais, trabalhistas,
societarios e contratuais se revelassem desfavoraveis para uma alienacdo naquele momento,
informando que a pretensdo da norma seria o contrario. Ou seja, segundo a Caixa, a pretensdo da
sistematica era de que tais informacdes fossem levantadas e devidamente deliberadas pelo
Conselho Diretor e de Administracdo da Caixa para, depois de serem aprovadas, prosseguirem para
realizagdo de registro na CVM ou, se rejeitadas, permitirem a atuacdo tempestiva da Alta
Administracdo, interrompendo o processo (peca 53, p. 5-14).

49. Apoés essas ponderagdes, permanecendo nas reflexdes sobre ‘decisdes de maior
relevancia e riscos estdo concentradas em fase avangada do processo’, com o intuito de aprimorar a
norma, sobretudo no sentido de atender as recomendag¢des do Tribunal de Contas, foram elaboradas
diversas propostas a serem submetida a aprovacdo, dentre as quais, destaca-se a proposta de
inclusdo, na fase 2 da sistematica, do item j’ transcrito a seguir:

‘j) avaliacdo econdmico-financeira, interna e independente, do Ativo objeto do Projeto de
Desinvestimento, contendo a estimativa de faixa de valores por meio da metodologia de fluxo de
caixa descontado e/ou analise por multiplos;’ (peca 53, p. 11)

50. Ainda, destacam-se as alteracdes citadas no item 2.2.8.7 da oitiva, que visam clarear
quais seriam os responsaveis pela Avaliagdo Econdmico-Financeira, bem como reforcar a
independéncia da Avaliacdo Econdmico-Financeira do processo de Desinvestimento, dentre os
quais citamos:

‘Fase 2 - Estruturacio e Avaliacao da Oportunidade:

3.8.3.5 Cabe a SUPLA realizar Avaliagdo Economico-Financeira Interna do ativo/empresa objeto
da Projeto de Desinvestimento.
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3.8.3.5.1 O prazo minimo necessario para a realizacdo de Avaliagdo Economico-Financeira ¢ de 10
dias uteis, que podem ser estendidos, em caso de apresentacdo de informagdes/documentacgao
adicionais.

3.8.3.5.2 O inicio da Avaliacdo Econdémico-Financeira pela SUPLA se da na data de recebimento
das informagdes solicitadas a UVE, bem como do estudo elaborado pela Consultoria
Especializada/Empresa Externa.

3.8.3.6 A Avaliacdo Economico-Financeira Independente, prevista nesta Fase, assim como a sua
atualizacdo, serd realizada por Consultoria Especializada/Empresa Externa.” (Grifou-se) (peca 53,

p. 12)

51. Em analise, verifica-se disposi¢do da Caixa em aperfeigoar a sistematica com objetivo
de mitigar os riscos apontados no tema 2 do acompanhamento (itens 97-128 da pega 35).

52. Dessa forma, em continuidade aos apontamentos apresentados na peca 35, entende-se
relevante garantir que as propostas de aperfeigoamento citadas pela Caixa na oitiva efetivamente
sejam incluidas na sistematica, com destaque para a incluso, na fase 2 do processo, da necessidade
de Avaliacao Economico-Financeira Interna, realizada por area diversa da envolvida na fase 3, bem
como, também, da existéncia da Avaliagdo EconOmico-Financeira Independente, realizada por
empresa externa diversa de qualquer uma das envolvidas na Fase 3 do processo. Além disso,
também foi possivel perceber a intengdo de melhorar o detalhamento da metodologia que sera
utiliza na Avaliacdo Economico-Financeira Interna, com a inclusdo do item ‘j’ na norma transcrita
acima.

53. Desse modo, diante do reconhecimento e¢ da viabilidade de a Caixa aprimorar a
sistemdtica em relacdo as apuragdes apuradas no Tema 2 do acompanhamento, entende-se
suficiente e cabivel recomendar a Caixa que efetivamente adeque os seus normativos internos de
modo a incluir as propostas descritas na oitiva, em especial, garantindo a existéncia tanto da
Avaliagdo Econdomico-Financeira Interna realizada por area diferente da envolvida na fase 3, além
da Avaliacdo Econdmico-Financeira Independente, realizada por empresa externa também
diferente de qualquer uma das envolvida na fase 3 do processo.

Tema 3 - item 38.1.3. da Oitiva — ‘inexisténcia, na sistematica de Desinvestimento da Caixa (OR
163), das especificidades relacionadas a prospeccdo, selegdo e contratagdo de consultores
especializados (assessores financeiros) e/ou sindicato de bancos’

54. O Tema 3 - Contratagdo de consultores especializados e do Sindicato de [Bancos — esta
detalhado nos itens 129-147 do Relatério de Acompanhamento (peca 35). Em suma, apurou-se que
a sistematica ndo trata das especificidades relacionadas a prospeccdo, selecdo e contratagdo de
consultores especializados (assessores financeiros) e/ou sindicato de bancos. Dessa forma, ao
afastar da sistematica as etapas de prospecgdo, selecdo e contratagdo da consultoria técnica
especializada e do sindicato dos bancos, a norma fragilizou uma das fases substanciais para garantir
a transparéncia, balanceamento de poder, confiabilidade e integridade do processo de
desinvestimento no ambito da Caixa, uma vez que serdo esses agentes os responsaveis em executar
os desinvestimentos tanto em termos de estudos técnicos, quanto em termos de execu¢do da
distribuicdo da oferta publica de agdes (itens 129-147 da pega 35).

55. Para compreensdo da fragilidade, o Relatorio observou a inexisténcia de segregacdo de
fung@o nas etapas de prospeccdo, sele¢do e contratagdo de Consultores Especializados, pois a
unidade responsdvel por demandar a contratacdo dos consultores (chamado de ‘demandante da
contratagdo’ ou ‘gestor demandante’) acumularia as fungdes de prospectar os potenciais
participantes para convida-los para o processo de selecdo e, a0 mesmo tempo, definir os critérios,
classificar os participantes e, ainda, escolher o vencedor (peca 35, Tema 3).

56. A Area de Contratagdes, que seria uma unidade segregada da unidade do ‘gestor
demandante’, por sua vez, analisaria apenas a conformidade da operag@o/elementos necessarios
levantados pelo gestor demandante. Ou seja, a segregacao de fung@o que existe na contratagdo da
Consultora Técnica Especialidade seria a de conferéncia formal do procedimento, mantendo
concentrada em uma tnica unidade toda a execug¢do da selecao.
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57. Além disso, como agravante, foi identificada a auséncia de submissao dos critérios, das
etapas do processo de selecdo e da efetiva contratacdo a Alta Administragdo, o que prejudica o
dever de diligéncia dessas instancias superiores sobre o processo de desinvestimento, visto que a
Consultoria Técnica Especializada, apos contratada, influenciara diretamente e substancialmente na
produgdo dos estudos e informagdes que embasarao as tomadas de decisdes dessas instincias.

58. Em oitiva, a Caixa inicialmente se pronunciou em relagdo a contratagdo dos consultores
especializados, reforgcando os esclarecimentos emitidos durante a inspecdo de que os ritos de
contratacdo seriam suportados por normas correlatas, e ndo pela sistematica. Alegou ainda que,
diferente do exposto no Relatorio de Auditoria (peca 35), existia uma autorizagdo para contratagao
de consultoria especializada realizada pelo Conselho Diretor da Caixa (peca 53, p. 15).

59. Na sequéncia, reafirmou que o procedimento licitatéorio, a competitividade e
impessoalidade estariam garantidos pela norma correlata e pela propria natureza da licitagdo, que
permite a participacdo e disputa de precos por diversos fornecedores que atendam as exigéncias
editalicias. Sobre os participantes, ressaltou que a decisdo para autorizacdo sempre seria
compartilhada ou colegiada, de forma a envolver diversos atores no processo de andlise da
contratagdo, o que visa mitigar ocorréncia de atos de corrupcao e fraudes, trazer mais seguranga as
contratagdes e reduzir os riscos de inconformidade processual uma vez que ndo estdo sujeitas mais
a analise de um unico responsavel, mas de um conjunto de pessoas capacitadas e de diferentes
areas, o que facilita a identificacdo de possiveis fragilidades (pega 53, p. 15-16).

60. Concluiu que, em sintese, a contratacdo de consultoria técnica especializada teria as
mesmas exigéncias dos demais objetos, devendo observar o rigor nas contratagdes sob
responsabilidade da SN Contratos (SUCOT)/GN Contratagdes (GECOT) vinculadas a DE
Operagdes ¢ Contratos (DEOPC), bem como o atendimento de forma irrestrita aos principios
insculpidos na Lei 13.303/2016 (pega 53, p. 15-17).

61. Nao obstante, visando aprimorar e esclarecer de forma objetiva e transparente os
critérios e procedimentos minimos que devem ser adotados para a selecdo e contratagdo da
Consultoria, a Caixa apresentou readequagdes de itens da sistematica, além de inser¢do de
orientacdes especificas para contratagdo de consultores especializados apresentados no item 2.3.3
da resposta a oitiva arrolada na peca 53, p. 17.

Analise da oitiva referente ao Tema 3

62. Em andlise, a resposta da Caixa sobre a fragilidade identificada no Tema 3 consistiu,
basicamente, em reafirmar os esclarecimentos emitidos durante a fase de inspecdo e ja analisado no
Relatoério de Acompanhamento que resultou na identificacdo da fragilidade, de modo a permanecer
insuficiente para mitigar o risco identificado.

63. Sobre a alegacdo da Caixa de que, diferente do exposto no Relatorio de Auditoria (pega
35), existir sim uma autorizacdo para contratagdo de consultoria especializada realizada pelo
Conselho Diretor, a Caixa confunde a autorizagdo para abertura de processo seletivo, com uma
efetiva submissdo e aprovagdo do processo seletivo e da escolha da Consultaria Especializada a
esta instancia de governanca. Uma coisa ¢ autorizar a abertura de processo seletivo, outra coisa ¢é
aprovar o processo seletivo em si.

64. Para melhor entendimento da fragilidade apontada no Relatdrio, a fase 2 da sistematica
da Caixa, de fato, prevé que a Resolugdo do Conselho Diretor que aprovar a continuidade do
processo de desinvestimento ird conter uma autorizagdo para a contratacao de sindicato de bancos e
de consultoria especializada/empresa externa (pega 18, p. 9-10). Esta autorizagdo, portanto, ndo se
confunde com a analise e com a aprovagdo pelas instancias superiores da efetiva contratacdo das
empresas externas. Pelo contrario, consiste apenas em permitir que as instancias inferiores da Caixa
prossigam com a estruturacdo do desinvestimento e, inclusive, iniciem o processo de prospecgao e
selecdo dos agentes externos, se necessario. No entanto, o procedimento de contratagdo destes
agentes externos, bem como a efetiva selecdo, fica a margem das instdncias de governanca
superiores da Caixa. A sistematica ndo prevé participagdo do Conselho Diretor na aprovagdo do
processo seletivo e na contratagdo da empresa externa selecionada — é exatamente esta lacuna que
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culminou no risco identificado no Relatorio de Acompanhamento — Tema 3

65. Importante ressaltar que este risco se agrava com o fato de a Consultoria Técnica
Especializada, quando contratada, corresponder ao agente que ira efetuar estudos técnicos
necessarios para subsidiar as tomadas de decisdes da Alta Administragio em relacdo ao
desinvestimento. Dessa forma, o processo de selecdo e contratacdo desses agentes configura-se
como uma etapa primordial do proprio processo de desinvestimento, uma vez que essas
contratagdes exercem influéncia direta na estruturagdo do desinvestimento e na producdo dos
subsidios para tomada de decisdo do CD. Afastar das instancias superiores de governanga, como o
CD, a aprovagdo desta escolha, prejudica substancialmente o dever de diligéncia da Alta
Administracdo da Caixa no ambito de processos de desinvestimentos.

66. Dessa forma, apds a oitiva, identifica-se que permanece o risco de auséncia de
segregacdo de funcdo em relacdo a prospeccdo e selecdo da Consultoria Técnica Especializada,
uma vez que continua no ambito do mesmo gestor demandante a prospecgdo de mercado/analise da
conveniéncia e oportunidades/pesquisa de pregos/justificativa da contratagio, cabendo a outra Area
(no caso, Area de Contratagdes) apenas a analise da conformidade da operagdo/elementos
necessarios levantados pelo gestor demandante.

67. Neste contexto, reiteram-se os critérios ¢ as analises apresentadas no Relatorio de
Acompanhamento, em especial na analise da questdo de auditoria ‘se a sistemdtica previa algadas
distintas no processo decisorio que propiciem segregacdo de fungoes criticas, balanceamento de
poder e tempestividade da atua¢do da Alta Administra¢do’ — que pode ser verificada em detalhes
nos itens 100-127 da peca 35 —, em conjunto com a andlise da questdo de auditoria ‘se a
sistemdtica previa critérios previamente definidos para contratagdo de consultores
especializados/assessores financeiros/sindicato de bancos?’ — que pode ser verificada em detalhes
nos itens 130-146 da peca 35.

68. Na primeira questdo citada, o Relatorio aprofundou-se nos critérios que embasam a
necessidade de segregagdo de fungdes no ambito da sistemadtica de Desinvestimento — critérios que
também devem ser respeitados para a prospeccdo e selegdo dos Consultores Técnicos
Especializados, uma vez que esses agentes irdo influenciar substancialmente e diretamente o
processo de desinvestimento — quais sejam: Acérdao 2.824/2015-TCU Plenario, metodologia
COSO-II, metodologia FEL (Front end Loading) criado pelo IPA — Independent Project Analysis,
combinado com a Lei 13.303/2016, art. 6°, além do Referencial Basico de Governanga do TCU - 22
versdo 2014, e a esséncia do Decreto 9.188, de 1° de novembro de 2017.

69. Em acréscimo, podemos citar para a analise da segunda questao ‘se a sistemdtica previa
critérios previamente definidos para contratagdo de consultores especializados/assessores
financeiros/sindicato de bancos?’ - que levanta mais fundamentagdes, quais sejam: Acorddo
1765/2018 — TCU — Plenario, nos principios da competitividade, transparéncia e impessoalidade,
além da Lei 13.303, art. 30, em especial § 1° ¢/c § 3°, 1l e III ¢/c art. 37 da Constituicdo Federal.

70. Dessa forma, sera proposto determinar que a Caixa Econdmica Federal adeque os
normativos internos para garantir que, quando se tratar de procedimentos de contratacdo de
Consultoria Técnica Especializada para atuar no ambito de processos de desinvestimento, em
especial se for deliberado com justificativa pela contratagdo pela via direta, deve-se prever de
forma objetiva e clara a segregacdo de func¢des, no minimo, nas seguintes etapas: i) defini¢do dos
critérios de selegdo; ii) prospeccdo de mercado e levantamento dos potenciais participantes; iii)
selecdo e contratacdo da consultoria. Ainda, deve prever a submissdo dos critérios utilizados ¢ do
processo de prospeccdo e selecio a homologacdo das instancias de governanca superiores, no
minimo, do Conselho Diretor, com fundamento no Aco6rddo 2.824/2015-TCU Plenario,
metodologia COSO-II, metodologia FEL (Front end Loading) criado pelo IPA — Independent
Project Analysis, combinado com a Lei 13.303/2016, art. 6°, além do Referencial Basico de
Governanga do TCU - 2% versdo 2014, ¢ a esséncia do Decreto 9.188, de 1° de novembro de 2017,
combinado com Acorddo 1765/2018 — TCU — Plenario e nos principios da competitividade,
transparéncia ¢ impessoalidade, além da Lei 13.303, art. 30, em especial § 1° c¢/c § 3°, Il e III c/c
art. 37 da Constitui¢ao Federal.
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71. Além da prospeccao e selecdo da Consultoria Técnica Especializada, os processos de
desinvestimento podem contar com a figura do ‘Sindicato dos Bancos’. Em relagdo a selecdo e
contratagdo do Sindicato dos Bancos, no Relatério de Acompanhamento, a Caixa descreveu o
procedimento de sele¢do que ocorria por meio do envio de convites aos bancos/agentes financeiros
e reunides presenciais com uma Comissdo composta de, no minimo, 3 (trés) pessoas da SUOPE e
da Geréncia Nacional Produtos de Tesouraria e Mercado de Capitais (GEPTE). Apds as reunides
presenciais, a comissao classificaria as instituigdes e, entdo, realizaria as contratacdes (peca 17, p.
21-22).

72. Em oitiva, a Caixa apresentou proposta de melhoria na fase de selegdo do sindicato dos
bancos, informando que na fase 2 do projeto, o Conselho Diretor da Caixa, aprovaria os critérios
para a formacdo do Sindicato de Bancos, bem como a autorizagdo para a formacdo, indicando
inclusive o percentual maximo de remuneracdao e demais despesas. Ainda na fase 2, o Conselho
Diretor aprovaria a formagdo de uma ‘Comissdo de Selecdo’, sendo composta por um grupo
técnico e um estratégico, cujo objetivo seria selecionar as instituicdes financeiras ¢ formar o
Sindicato de Bancos que conduziriam a Oferta Publica de A¢des, além de outras melhorias.

73. Esta ‘Comissao de Selecdo’ seria formada por um Grupo Operacional - 3 (trés)
integrantes da SUBIN, sendo possivel a participacdo de outros integrantes indicados,
fundamentadamente, pela SUBIN, conforme NS816; ¢ de um Grupo Estratégico - formado
minimamente pelos Vice-Presidentes da VIFIC, VICAT, VICOR, UVE e pelos Diretores da
DEGOE e da empresa desinvestida. Além disso, na proposta de melhoria da norma, incluiram a
condicionante de que a remuneragdo destinada ao Sindicato de Bancos estaria vinculada ao éxito do
Projeto de Desinvestimento (liquidacdo da oferta) (peca 53, p. 18-20).

74. Dessa forma, em relagdo ao Sindicato dos Bancos, entende-se suficiente e cabivel
recomendar a Caixa que efetivamente adeque os seus normativos internos para garantir a
participacdo de um conjunto de agentes de areas distintas no processo de sele¢do dos Sindicatos
dos Bancos, bem como a aprovagdo prévia por instincias de governanca superiores dos critérios
objetivos, transparentes ¢ impessoais que irdo respaldar a sele¢do, além do percentual maximo de
remuneracdo ¢ demais despesas, bem como a vinculagdo da remuneracdo ao éxito do Projeto de
Desinvestimento (liquidagao da oferta).

Tema 4 - item 38.1.4. da Oitiva — ‘auséncia de regras especificas para mitigar potenciais conflitos
de interesses dos agentes envolvidos no processo de desinvestimento, seja dos
funcionarios/executivos da Caixa, seja dos assessores financeiros (consultores externos) e
sindicatos dos bancos’

75. O Tema 4 - Conflito de Interesses — esta detalhado nos itens 148-164 do Relatorio de
Acompanhamento (peca 35). Em resumo, observou-se auséncia de regras especificas que mitiguem
os potenciais conflitos de interesses existentes entre os envolvidos com o processo de
desinvestimento, seja os executivos/funcionarios da Caixa, seja 0os agentes externos, como o0s
assessores financeiros, sindicato dos bancos ou potenciais compradores.

76. No Relatodrio, apurou-se que o cenario corporativo da Caixa no dambito de processos de
desinvestimentos seria sensivel a conflitos de interesse por ser uma institui¢do financeira.
Explicando melhor, funciona assim: a propria natureza de processos de desinvestimento, em geral,
envolve a participacdo de terceiros contratados que realizam a estruturagdo da operagdo, a
Avaliagdo Econdmico-Financeira, entre outras etapas. Esses terceiros, em geral, também sdo outras
institui¢cGes financeiras. Soma-se o fato de que os interessados pela compra do desinvestimento
também serem (provavelmente) institui¢des financeiras, pois a Caixa, por ser um banco, vendera
ativos que atuam no sistema bancario/financeiro. Dessa forma, sinaliza-se o elevado potencial de
ocorréncia de conflitos de interesse na operagdo. Ndo obstante, a sistematica de desinvestimento ¢é
omissa quanto aos processos de controle e mitigares de conflito de interesse (itens 148-164 desta
instrucao).

77. Em oitiva, a Caixa destacou que havia normas internas especificas ao assunto,
mencionando a Politica de Prevengdo ao Conflito de Interesses Caixa — PO063 (em processo de
aprimoramento), o Cddigo de Etica — RH103, o Codigo de Conduta — RH 200, além do Programa
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de Integridade adotado pela Caixa. Nao obstante, de modo a robustecer o Fluxo do Projeto de
Desinvestimento, o tema foi inserido na proposta de melhoria, dentre os principais pontos
mencionados de melhoria, destacamos: (pega 53, p. 21-23):

e Ambiente controlado para solicitacdo, recebimento e analise das propostas de contratagdo do(s)
Consultoria Especializada e dos Coordenador(es) da Oferta;

e Gestores do Projeto de Desinvestimento, empregados e dirigentes participantes de qualquer das
etapas devem assinar a Declaracdo de Auséncia de Conflito de Interesses, conforme Anexo I, assim
como agir de modo a prevenir ou a impedir possivel conflito de interesses e a resguardar
informacao privilegiada;

e Impedimento de contratacdo de quaisquer instituigdes, seja direta ou indiretamente, que tenha
mantido relagdo de trabalho anterior com empregado ou dirigente da Caixa, atuantes no processo
de estruturacao de operagdes de desinvestimento, nos ultimos 12 meses.

e O contrato firmado com os Consultoria Especializada/Empresa Externa devera conter
disposig@o para impedir que a Empresa/Instituicdo que atuou na Fase 2 e suas afiliadas venham a
participar da Oferta Publica de Agdes.

e (Caso sejam identificados fragilidades e potenciais conflitos de interesses que ndo foram
adequadamente mitigados, o assunto devera ser submetido a avaliagdo do Comité de Governanca e
Integridade, cujo regimento consta no OR123, por parte do gestor do Projeto, como condigdo para a
continuidade de seu desenvolvimento e implementagao.

78. Dessa forma, em relacdo a fragilidade de auséncia de regras especificas para mitigar
potenciais conflitos de interesses na sistematica, entende-se suficiente e cabivel recomendar a
Caixa que efetivamente adeque o seu normativo para incluir as propostas de melhoria apontadas na
oitiva, de modo a tornar os mecanismos de combate ao conflito de interesse mais claros e robustos
no ambito da sistematica de Desinvestimento.

79. Neste ponto, cabe ressaltar que ndo fez parte do escopo deste processo analisar a
adequacdo dos normativos internos citados pela Caixa na oitiva e que constituem a politica de
prevengdo de conflitos de interesse do Banco, como por exemplo, a adequacdo da Declaragdo de
Auséncia de Conflito de Interesses, ou o ambiente controlado de solicitacdo e recebimento das
propostas. Esta instru¢@o se limitou a analisar o texto da OR 163 e a solug@o dos riscos levantados
na pega 35.

Tema 5 - Processo de selecdo de participantes e julgamento de propostas

80. O Tema 5 - Processo de selecdo de participantes e julgamento de propostas — esta
detalhado nos itens 165-167 do Relatorio de Acompanhamento (peca 35). Neste tema, deparou-se
com um limitador na aplicagdo dos testes substantivos previstos, pois como a sistematica estava
estruturada de modo a regular, a partir da fase 3, apenas os desinvestimentos operacionalizados via
Oferta Publica de A¢des, ndo foi possivel aplicar de forma direta analises que seriam adequadas
para os casos de Oferta Privada, como por exemplo, verificar como funcionaria o processo de
selecdo dos participantes, julgamento das propostas, bem como o funcionamento do ambiente
controlado do processo.

81. Dessa forma, entendeu-se relevante dar ciéncia ao Conselho Diretor da Caixa
Econdmica Federal, nos termos do art. 7* da Resolucao-TCU 265/2014, sobre a necessidade de
estabelecer procedimentos robustos para a etapa de recebimento das propostas, prevendo ambiente
controlado e com a participagdo de orgaos estatutdrios, conforme benchmarking nas regras do
Decreto 9.188, de 1° de novembro de 2017, em especial as subsegoes III e IV do procedimento
competitivo de alienagdo, caso ocorram aperfeicoamentos na sistematica de desinvestimento, com
vistas a adocdo de providéncias internas (pega 35, p. 29).

82. O Relator, no despacho arrolado a pega 49, entendeu coerente deixar para aprecia-la
quando do julgamento de mérito do processo, momento em que o processo sera submetido ao
Plenario. Portanto, a proposta de ciéncia sera mantida nesta instrugdo.
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Tema 6 - item 38.1.5. da Oitiva — ‘auséncia de procedimentos e controles internos estabelecidos na
sistematica de desinvestimento (OR 163), demonstrando que a norma nao foi elaborada com base
em metodologia de analise e gestdo de riscos’

83. O Tema 6 — Gestdo de Riscos — esta detalhado nos itens 168-180 do Relatorio de
Acompanhamento (peca 35). Em sintese, apurou-se auséncia de procedimentos e controles internos
estabelecidos na sistematica, demonstrando que a norma ndo foi elaborada com base em
metodologia de analise e gestdo de riscos. Ao analisar se a sistematica da Caixa foi elaborada
considerando metodologia de gestdo de risco, ndo foi possivel identificar tal mecanismo, uma vez
que diversos riscos basicos envolvendo a motivagdo do processo decisorio, segregacao de fungdes
criticas e balanceamento de poder, contratagdo dos assessores e sindicato dos bancos, além dos
riscos expostos de conflito de interesse (todos tratados em temas especificos do Relatério) nao
foram mitigados.

84. Em oitiva, a Caixa informou que na estrutura de gerenciamento de riscos do banco
existem dois elementos relevantes: a cultura de riscos ¢ as linhas de defesas. Esclareceu que esses
assuntos passaram a ser discutidos com maior profundidade nos ultimos anos em todos os niveis da
Caixa, aprimorando o processo de gestdo de riscos da instituicdo e destacando a responsabilidade
de todos os colaboradores nesse processo. Alinhada a cultura de risco, a Caixa informou que
passou a implementar a gestdo de riscos baseada no conceito de linhas de defesa. Este modelo,
detalhado por meio do normativo interno CR434 — Linhas de Defesa (pega 53, p. 24)

85. Ressaltou que a primeira linha de defesa seria composta por todas as unidades, a
segunda linha de defesa seria formada por unidades da VICOR e de outras vice-presidéncias
identificadas e, por fim, a terceira linha seria composta pela Auditoria Interna da Caixa. Dessa
forma, quando qualquer estudo sobre eventual operacdo de desinvestimento fosse iniciado, as
unidades gestoras responsaveis por essa operagdo, no papel de primeira linha de defesa,
procederiam, dentre as diversas avaliagdes necessarias, com a identificagdo e analise dos principais
MN relacionados (pega 53, p. 25)

86. Informou que os estudos sdo aprofundados na Fase de Estruturagdo e Avaliagdo da
Oportunidade que se inicia com a instalagdo da Comissao de Desinvestimento. Os estudos, segundo
a Caixa, exigem a participacdo de unidades de diversas areas da Caixa, além de as areas também
serem responsdveis por avaliar os riscos da operacdo nos processos € servicos sob sua gestdo
(riscos operacionais, risco de estratégia, risco legal, risco de conduta, dentre outros) (peca 53, p.
25-17).

87. Esclareceu ainda que a Comissdo de Desinvestimento seria formada por um grupo
multidisciplinar, contando com a participacdo de representantes da area de Riscos e de Controles
Internos, Compliance e Integridade da institui¢do, dentre outras. Como unidades especializadas e
de segunda linha de defesa, as areas da VICOR, colaboram na anélise dos riscos ja identificados
pelas unidades de primeira linha de defesa, além de complementar essa analise com demais pontos
de atencdo que porventura ndo foram contemplados anteriormente (pecga 53, p. 25-17).

88. Ressaltou, também, que quando a operagdo de desinvestimento apresenta todos os
elementos favoraveis para a continuidade, as proposigdes (votos) a serem apreciadas pelos orgéos
da administracdo da Caixa devem abordar, obrigatoriamente, os riscos dessa proposta na parte de
‘Motivacao’. (pega 53, p. 25)

89. Além dos esclarecimentos, a Caixa também apresentou proposta de melhoria na
sistematica para evidenciar e reforgar a analise de riscos que deve ser seguida nas operagdes de
desinvestimentos, de modo a inserir normas de gerenciamento de riscos, dentre os quais podem
destacar:

e Durante todo o projeto de desinvestimento ¢ realizado o mapeamento dos riscos da operagao,
conforme a Modalidade de Desinvestimento adotada, assim como dos mitigadores pelos
responsaveis pelo monitoramento dos riscos inerentes ao processo.

e A cada etapa ¢ realizada atualiza¢do do mapeamento dos riscos identificados na etapa inicial e a
validacdo da efetividade dos mitigadores adotados.
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e O mapeamento de riscos, a adogdo de mitigadores e os respectivos responsaveis devem constar
na proposi¢ao a ser submetida a Alta Administragdo ao final de cada fase. (peca 53, p. 26-27)

90. Dessa forma, em relacdo a fragilidade identificada na gestdo de riscos, entende-se
suficiente e cabivel recomendar a Caixa que efetivamente adeque o seu normativo para incluir as
propostas de melhoria apontadas na oitiva, de modo a tornar os mecanismos de gestdo de riscos
normatizados, bem como submetidos a Alta Administracao.

Tema 7 - item 38.1.6. da Oitiva — ‘classificagdo como sigilosa da sistematica de Desinvestimento
(OR 163), o que vai de encontro aos principios da Administragdo Publica e a Lei 12.527/2011°

91. O Tema 7 — Transparéncia e rastreabilidade — estd detalhado nos itens 181-195 do
Relatério de Acompanhamento (pega 35). Em suma, observou-se que a classificagdo quanto ao
sigilo da norma contendo a sistematica de Desinvestimento da Caixa (OR 163) consta como
sigilosa, o que iria de encontro aos principios da Administracdo Publica, em especial da
publicidade e transparéncia, além da Lei 12.527/2011 - Lei de Acesso a Informacgdo (itens 181-195
desta instru¢@o).

92. A Caixa esclareceu que para possibilitar o tratamento correto dos ativos informacionais
e evitar perda, modificagdo ou divulgacdo ndo autorizada, seria obrigatoria a classificacdo da
informacdo na Caixa para toda informag¢do produzida por ela ou sob sua custodia,
independentemente do suporte ou da forma utilizada para o seu armazenamento ou transmissdo, de
forma a permitir a implementacdo das acdes de protegdo durante o todo o ciclo de vida da
informacao (pega 53, p. 27-29).

93. Informou que conforme disposto na Politica de Seguranca e¢ Informagdo — PO007: na
Caixa as informagdes sdo classificadas conforme sua criticidade, sensibilidade e requisitos legais,
de modo que as regras para a classificagdo da informagdo estariam detalhadas e dispostas no MN
ORO016 — Tratamento da informag¢do. O objetivo seria assegurar que a informacao receba um nivel
adequado de protecdo, considerando requisitos legais, sua sensibilidade e criticidade na empresa,
para evitar perda, modificagdo ou divulgacao ndo autorizada.

94, Assim, informou que as informagdes na Caixa sdo classificadas conforme tipo,
aplicabilidade, publico com acesso autorizado e prazo de restricdo de acesso, podendo ser
classificadas nas seguintes categorias de sigilo, entre: INTERNO.TODOS; INTERNO.CAIXA;
INTERNO.CONFIDENCIAL,; EXTERNO.CONFIDENCIAL; EXTERNO.RESTRITO;
PESSOAL; PUBLICO (pega 53, p. 28).

95. Nesse contexto, informou que a OR163 seria uma norma interna da Caixa, classificada
como #INTERNO.CAIXA, pois apresenta orientacdes, regras e procedimentos a serem seguidos
pelas unidades da Caixa e seus empregados que participam da implementacdo de projetos de
desinvestimento. Além disso, no formato de norma interna, como foi disponibilizada a esse
Tribunal, o documento explicita a organizacdo interna da propria empresa e de certa forma, os
desdobramentos da estratégia da Caixa na implementagao de projeto de desinvestimento. Por essa
razdo, o normativo OR 163 versdo 003, no formato padrio de norma interna da Caixa, foi
encaminhado ao TCU como documento sigiloso de uso restrito ao 6rgdo solicitante.

96. Por fim, ressaltou que os fatos e atos relevantes sobre os projetos implementados por
meio da sistematica de Desinvestimento sdo comunicados ao mercado, conforme estabelecido na
norma e regulamentacdo aplicavel (peca 53, p. 27-29).

97. Em andlise, entende-se a consideragdo da Caixa de que a sistemdtica de
Desinvestimento explicita a organizacao interna do banco e, de certa forma, os desdobramentos da
estratégia da Caixa na implementagdo de projetos de desinvestimentos. No entanto, conforme a
analise e fundamentacdo do Relatério de Acompanhamento, a sistematica representa a norma que
substitui o procedimento licitatério e trata de alienagdo de patrimoénio publico. Uma vez que no
ambito da Administracdo Publica todos os procedimentos de alienagdo de patrimonio publico sdo
resguardados pela publicidade, entende-se, portanto, que ndo seria adequado classificar de forma
contraria as sistematicasistematicas de desinvestimento das estatais.
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98. Portanto, para respeitar a consideragdo da Caixa de que a sistematica de
Desinvestimento corresponde a uma norma interna e explicita a organizacdo do banco e, ainda,
como a Caixa informou, ‘de certa forma, os desdobramentos da estratégia da Caixa na
implementagdo de projetos de desinvestimentos.’, €, a0 mesmo tempo, garantir transparéncia e
publicidade ao processo de alienacdo de ativos via desinvestimento, serd proposto recomendar a
Caixa que disponibilize no site, de forma publica e, no minimo, em linhas gerais, como funciona o
processo de desinvestimento, com as etapas e areas envolvidas, de modo a garantir transparéncia e
publicidade para o procedimento. Além disso, informe quaisquer alteragdes futuras significativa no
processo de desinvestimento ¢ mantenha em seus arquivos o histérico de alteragdo da sistematica.

Item 38.2 da Oitiva - Encaminhamento de documentos ao TCU

99. No acompanhamento, seguindo a mesma linha da determinacdo proferida no Acordao
1.765/2018 — TCU — Plenario, realizou-se oitiva da Caixa Econdmica Federal sobre a possibilidade
e viabilidade de a Caixa informar ao TCU sobre novos projetos de desinvestimentos assim que
forem aprovados na primeira fase e sobre a situagdo dos atuais projetos em andamento, com vistas
a andlise de conveniéncia e oportunidade para abertura de processos de acompanhamento e/ou
fiscalizagdo (item 38.2 da oitiva, peca 49).

100. Em resposta, a Caixa informou que nao ha qualquer 6bice em comunicar a este Tribunal
(peca 53, p. 29). Ademais, informou que a época da oitiva encontrava-se em andamento apenas o
desinvestimento das Ac¢des da Caixa Seguridade, cujas discussdes e analise referentes ao pedido de
Oferta Publica foram retomadas neste ano, conforme fatos relevantes publicados em 27/01/2021 ¢
01/03/2021.

Arquivamento

101. Nos termos do art. 241, II, do Regimento Interno do TCU, o Acompanhamento se presta
a avaliar, ao longo de um periodo predeterminado, o desempenho dos orgdos e entidades
jurisdicionadas, assim como dos sistemas, programas, projetos e atividades governamentais, quanto
aos aspectos de economicidade, eficiéncia e eficacia dos atos praticados. Segundo o Manual de
Acompanhamento do TCU, o acompanhamento, em regra, ndo deve ultrapassar dois anos.

102. Levando em conta que o principal produto deste Acompanhamento ¢ a melhoria da
governanga interna dos procedimentos de desinvestimento da Caixa, bem como viabilizar o amplo
conhecimento da carteira de desinvestimento, avalia-se que o presente processo, com O
encaminhamento sugerido, alcangara a sua finalidade, de modo que também sera proposto o

arquivamento.

103. Informa-se que existem processos especificos de acompanhamento dos
desinvestimentos da Caixa referentes a casos concretos em andamento, em especial: TC
026.456/2020-6  — Caixa Cartdes, que estd em fase de andlise de oitiva, de relatoria do Min.

Bruno Dantas; e TC 035.189/2020-7 — Caixa Seguridade — que estd em fases preliminares de
acompanhamento, também de relatoria do Min. Bruno Dantas.

CONCLUSAO

104. Este Acompanhamento teve como objetivo avaliar a governanca do processo de
desinvestimento da Caixa Economica Federal e a respectiva aderéncia as normas e a jurisprudéncia
do Tribunal, com foco na analise da OR 163 — sistematica de Desinvestimento da Caixa — ¢ na
identificacao de fragilidades e riscos com potenciais de melhorias e mitigagao.

105. O Relatorio de Acompanhamento esta arrolado a peca 35. Os resultados das analises
resultaram em 8 (oito) oportunidades de melhorias que foram organizados em 7 (sete) temas, quais
sejam:

Tema 1: Motivagdo e normatizacdo suficiente do Processo Decisoério;

Tema 2: Segregacdo de fungdes criticas, balanceamento de poder e tempestividade da atuagdo da
Alta Administragao;

Tema 3: Contratagdo de consultores especializados/sindicato de bancos;

16

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o cédigo 70167706.



m‘b TRIBUNAL DE CONTAS DA UNIAO TC 027.569/2019-5

Tema 4: Conflito de Interesses;

Tema 5: Processo de selecdo de participantes e julgamento de propostas;
Tema 6: Gestdao de Riscos;

Tema 7: Transparéncia e rastreabilidade.

106. Nesse contexto, foi proposta oitiva da Caixa para se manifestar sobre as fragilidades
identificadas, inclusive sobre as consequéncias praticas de eventual determinagdo/recomendacao
por parte do TCU para adequar os normativos internos visando mitigar as apuragdes. Dessa forma,
esta instrugdo corresponde a analise da oitiva.

107. Em relacdo ao Tema 1 - Motivagdo e normatizacgdo suficiente do processo decisorio — o
Relatério apurou insuficiéncia do processo decisorio sobre a escolha da modalidade de
desinvestimento com os principios da motivagdo e do business judgement rule, uma vez que na
sistematica da Caixa inexiste fase preliminar com o objetivo de analisar qual seria a modalidade de
desinvestimento mais adequada para um caso concreto, adotando-se como ‘padrdo’ que os
desinvestimentos serdo conduzidos via Oferta Publica de A¢des.

108. Em resposta, a Caixa entendeu pela necessidade de melhorar o detalhamento sobre as
modalidades existentes e respectivos procedimentos a serem adotados. Assim, com o intuito de
aprimorar a sistematica de Desinvestimento e implementar solu¢des aos apontamentos do Tribunal,
informou que pretende aprovar alteracdes e complementagdes na MN OR 163, incluindo as
seguintes Modalidades de Desinvestimento: IPO (oferta publica); Follow-on (oferta publica) e
Oferta Privada de AgOes. Para cada modalidade existira um Apensado com a descricdo dos
procedimentos.

109. Ainda, ressaltou que ocorrerd a submissdo de proposicao (voto) ao Conselho Diretor
(CD), Conselho de Administragdo (CA) e Assembleia Geral (AG), contemplando a definicdo,
conforme estudo, da melhor opg¢do de desinvestimento para o Ativo em estudo (Itens 34-42 desta
instrugdo).

110. Dessa forma, diante do reconhecimento e disposicdo da Caixa em aprimorar a
sistematica no tocante ao Tema 1, entende-se suficiente e cabivel propor a recomendagdo a Caixa
que efetivamente adeque os seus normativos internos de modo a incluir, na fase 2, os estudos que
demonstrem qual a modalidade de desinvestimento adequada para o caso concreto (por exemplo:
IPO, Follow-on ou Oferta Privada), bem como a justificativa que embasara a escolha de uma em
detrimento de outra, além da submissdo da escolha a delibera¢do das instancias de governanca
superiores. Além disso, detalhar os procedimentos, a partir da fase 2, das respectivas modalidades
de desinvestimentos.

111. Neste ponto, ressaltou-se que ndo fez parte do escopo deste processo analisar a
adequagdo dos novos Apensados propostos pela Caixa (isto é, do novo detalhamento das
modalidades de desinvestimento diferente da Oferta Publica de Ag¢des). Esta instrug@o se limitou a
analisar a solugdo dos riscos levantados na analise da OR 163 vrs 003 e registrados na pega 35.

112. Sobre o Tema 2 - Segregacdo de fungdes criticas, balanceamento de poder e
tempestividade da atuacdo da Alta Administracdo — o Relatorio havia registrado que as decisdes de
maior relevancia e riscos estdo concentradas em fase avangada do processo, podendo prejudicar a
atuacdo tempestiva da Alta Administragdo. Ainda, o rito da sistematica apresentou fragilidades
quanto a independéncia na elaboragcdo da Avaliacdo EconOomico-Financeira, além de estabelecer
exigéncias insuficientes relacionadas a elaboragdo da Avaliacdo Econdmico-Financeira, como por
exemplo, auséncia de metodologia para o calculo de prémio em casos de alienagdo do controle
acionario e auséncia de contratacdo de empresa especializada independente para atestar valor justo
da alienacao.

113. Em oitiva, a Caixa defendeu que, apesar de concordar com o entendimento do Tribunal
sobre a necessidade de melhorias na norma, a metodologia vigente permitia a Alta Administragao
avaliar, do ponto de vista estratégico e, considerando os estudos apresentados, se o negocio teria
potencial para realizar ou ndo a oferta do ativo com base na expectativa de recursos a ser
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monetizado, além de realizar outras considera¢des na oitiva. No entanto, apds as consideragdes,
apresentou proposta de aprimoramento da norma, sobretudo no sentido de atender as
recomendagdes do Tribunal de Contas, de modo que podemos destacar a inclusdo das avaliagdes
econdmico-financeiras interna e independente, além da estimativa de faixa de valores por meio da
metodologia de fluxo de caixa descontado e/ou andlise por multiplos. (Itens 43 - 53 desta
instrucao).

114. Desse modo, diante do reconhecimento e da viabilidade de a Caixa aprimorar a
sistematica em relacdo as apuracdes relativas ao Tema 2 do acompanhamento, entende-se
suficiente e cabivel propor a recomendagao a Caixa que efetivamente adeque os seus normativos
internos de modo a incluir as propostas descritas na oitiva, em especial, garantindo a existéncia
tanto da Avaliacdo Econdmico-Financeira Interna realizada por area diferente da envolvida na fase
3, além da Avaliagdo Econdmico-Financeira Independente, realizada por empresa externa também
diferente de qualquer uma das envolvida na fase 3 do processo.

115. O Tema 3 - Contratagdo de consultores especializados e do Sindicato de Bancos — o
Relatorio apurou que a sistematica nao tratava das especificidades relacionadas a prospecgao,
selecdo e contratacdo de consultores especializados (assessores financeiros) e/ou sindicato de
bancos. Dessa forma, ao afastar da normatizagdo sobre desinvestimento as etapas de prospeccio,
selecdo e contratagdo da consultoria técnica especializada e do sindicato dos bancos, a sistematica
fragilizou uma das fases substanciais para garantir a transparéncia, balanceamento de poder,
confiabilidade ¢ integridade do processo de desinvestimento no ambito da Caixa, uma vez que
serdo esses agentes os responsaveis em executar os desinvestimentos tanto em termos de estudos
técnicos, quanto em termos de execuc¢do da distribuicdo da oferta publica de acdes.

116. Em oitiva, em relagdo a contratacdo da consultoria técnica especializada, a Caixa
reafirmou os esclarecimentos emitidos durante a fase de inspecdo e analisado no Relatério de
Acompanhamento, de modo a permanecer insuficiente para mitigar o risco identificado.

117. Para melhor entendimento da fragilidade apontada no Relatorio, a fase 2 da sistematica
da Caixa, de fato, prevé que a Resolucdo do Conselho Diretor que aprovar a continuidade do
processo de desinvestimento ird conter uma autorizagdo para efetuar a contratacdo de sindicato de
bancos e de consultoria especializada/empresa externa (pega 18, p. 9-10). Esta autorizagao,
portanto, ndo se confunde com a sele¢do e com a aprovagdo pelas instincias superiores da efetiva
contratacdo das empresas externas. Pelo contrario, consiste apenas em permitir que as instancias
inferiores da Caixa prossigam com a estruturagdo do desinvestimento e, inclusive, efetuem o
processo de prospeccdo e selecdo dos agentes externos, se necessario. No entanto, o procedimento
de contratagdo destes agentes externos, bem como a efetiva selegdo, fica a margem das instancias
de governanca da Caixa. A sistematica ndo prevé participagdo do Conselho Diretor na aprovacdo
do processo seletivo e contratagdo da empresa externa selecionada — é exatamente esta lacuna que
culminou no risco identificado no Relatério de Acompanhamento — Tema 3

118. Além disso, o risco se agrava com o fato de a Consultoria Técnica Especializada,
quando contratada, corresponder ao agente que realizard os estudos técnicos necessarios para
subsidiar as tomadas de decisdes da Alta Administracdo em relacdo ao desinvestimento. Dessa
forma, o processo de selecao e contratagdo desses agentes configura-se como uma etapa primordial
do proprio processo de desinvestimento em si, uma vez que essas contratacdes exercem influéncia
direta na estruturagdo do desinvestimento e na producao dos subsidios que serdo fornecidos ao CD
para tomada de decis@o. Afastar das instancias superiores de governanga, como o CD, a aprovagao
dessa escolha, prejudica substancialmente o dever de diligéncia da Alta Administragdo da Caixa no
ambito de processos de desinvestimentos que contem com a participacdo de Consultorias Técnicas
Especializadas.

119. Assim, ap0s a oitiva, identificou-se que remanesce o risco de auséncia de segregacao de
funcdo em relacdo a prospeccdo e selecdo da Consultoria Técnica Especializada, uma vez que
continua no ambito do mesmo gestor demandante a prospeccdo de mercado/analise da
conveniéncia e oportunidades/pesquisa de pregos/justificativa da contratagio, cabendo a outra Area
(no caso, Area de Contratacdes) apenas a analise da conformidade da operacdo/elementos
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necessarios levantados pelo gestor demandante (Itens 54 - 70 desta instrugao).

120. Nesse contexto, serd proposto determinar que a Caixa Econdmica Federal adeque os
normativos internos para garantir que, quando se tratar de procedimentos de contratagdo de
Consultoria Técnica Especializada para atuar no ambito de processos de desinvestimento, em
especial se for deliberado com justificativa pela contratacdo pela via direta, deve-se prever de
forma objetiva e clara a segregagdo de fung¢des, no minimo, nas seguintes etapas: i) definicdo dos
critérios de selecdo; ii) prospeccdo de mercado e levantamento dos potenciais participantes; iv)
selecdo e contratacdo da consultoria. Além disso, prever a submissdo dos critérios utilizados e do
processo de prospeccdo e selecdo a homologagdo das instdncias de governanga superiores, no
minimo, do Conselho Diretor, com fundamento no Acérddo 2.824/2015-TCU Plenario,
metodologia COSO-II, metodologia FEL (Front end Loading) criado pelo IPA — Independent
Project Analysis, combinado com a Lei 13.303/2016, art. 6°, além do Referencial Bésico de
Governanga do TCU - 2% versdo 2014, e a esséncia do Decreto 9.188, de 1° de novembro de 2017,
combinado com Acorddo 1765/2018 — TCU — Plenario e nos principios da competitividade,
transparéncia e impessoalidade, além da Lei 13.303/2016, art. 30, em especial § 1° c/c § 3°, 1l e III
c¢/c art. 37 da Constitui¢do Federal.

121. Em relagdo a contratacdo do sindicato dos bancos, a Caixa apresentou proposta de
melhoria na fase de selecdo do sindicato dos bancos, informando que na fase 2 do projeto, o
Conselho Diretor da Caixa, aprovaria os critérios para a formac¢do do Sindicato de Bancos, bem
como a a autorizaria, indicando inclusive o percentual maximo de remuneragdo ¢ demais despesas.
Ainda na fase 2, o Conselho Diretor aprovaria a formacdo de uma ‘Comissdao de Sele¢do’, sendo
composta por um grupo técnico e um estratégico, cujo objetivo seria selecionar as institui¢cdes
financeiras e formar o Sindicato de Bancos que conduziriam a Oferta Publica de A¢des, além de
outras melhorias. Além disso, na proposta de melhoria da norma, incluiram a condicionante de que
a remuneracdo destinada ao Sindicato de Bancos estaria vinculada ao éxito do Projeto de
Desinvestimento (liquidacao da oferta) (Itens 71 - 74 desta instrucao).

122. Dessa forma, em relagdo ao Sindicato dos Bancos, entende-se suficiente e cabivel
propor recomendacdo a Caixa para que efetivamente adeque os seus normativos internos para
garantir a participacdo de um conjunto de agentes de areas distintas no processo de selecdo dos
Sindicatos dos Bancos, bem como a aprovagdo prévia por instancias de governanga superiores dos
critérios objetivos, transparentes ¢ impessoais que irdo respaldar a selecdo, além do percentual
maximo de remuneracdo e demais despesas, bem como a vinculagdo da remuneracdo ao éxito do
Projeto de Desinvestimento (liquidacdo da oferta).

123. Em relacdo ao Tema 4 - Conflito de Interesses - observou-se auséncia de regras
especificas que mitiguem os potenciais conflitos de interesses existentes dos envolvidos com o
processo de desinvestimento, seja os executivos/funcionarios da Caixa, seja os agentes externos,
como os assessores financeiros, sindicato dos bancos ou potenciais compradores.

124. Em oitiva, a Caixa destacou que existem normas internas especificas sobre o assunto.
Nao obstante, de modo a robustecer o fluxo do projeto de desinvestimento, a Caixa também
apresentou proposta de melhoria da sistematica para incluir, dentre outros, a normatizacdo de
ambiente controlado para solicitagdo, recebimento e analise das propostas de contratagdo da
Consultoria Especializada e dos Coordenadores da Oferta. Além disso, os gestores do projeto de
desinvestimento, empregados e dirigentes participantes de qualquer das etapas devem assinar a
Declaragdo de Auséncia de Conflito de Interesses, assim como agir de modo a prevenir ou a
impedir possivel conflito de interesses e a resguardar informacao privilegiada.

125. Ainda nesse tema, podemos destacar a proposta de melhoria para normatizagdo do
impedimento de contratagdo de quaisquer instituigOes, seja direta ou indiretamente, que tenha
mantido relacdo de trabalho anterior com empregado ou dirigente da Caixa, atuantes no processo
de estruturacdo de operagdes de desinvestimento, nos ultimos 12 meses; e a normatizagdo de que o
contrato firmado com a Consultoria Especializada/Empresa Externa deverd conter disposi¢cdo para
impedir que a Empresa/Institui¢do que atuou na Fase 2 e suas afiliadas venham a participar da
Oferta Publica de Acdes (Itens 75 - 79 desta instrugdo).
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126. Dessa forma, em relagdo a fragilidade de auséncia de regras especificas para mitigar
potenciais conflitos de interesses na sistematica, entende-se suficiente e cabivel propor
recomendacdo a Caixa para que efetivamente adeque o seu normativo para incluir as propostas de
melhoria apontadas na oitiva, de modo a tornar os mecanismos de combate ao conflito de interesse
mais claros e robustos no dmbito da sistematica de Desinvestimento.

127. Neste tema, cabe ressaltar que ndo fez parte do escopo deste processo analisar a
adequagdo dos normativos internos citados pela Caixa na oitiva € que compde a politica de
prevencao de conflitos de interesse do Banco, como por exemplo, a adequagdo da Declaragdo de
Auséncia de Conflito de Interesses, ou o ambiente controlado de solicitacdo e recebimento das
propostas. Esta instruc@o se limitou a analisar o texto da OR 163 e a solug@o dos riscos levantados
na peca 35.

128. Em relacdo ao Tema 5 - processo de selecdo de participantes e julgamento de propostas
- o Relator, no despacho arrolado a peca 49, entendeu coerente deixar para aprecia-la quando do
julgamento de mérito, momento em que o processo sera submetido ao Plenario. Portanto, a

proposta de ciéncia contida no Relatorio serda mantida nesta instru¢do (Itens 80 - 82 desta
instrucao).
129. Sobre o Tema 6 - Gestdo de Riscos — o Relatorio apontou auséncia de procedimentos ¢

controles internos estabelecidos na sistematica, demonstrando que a norma nao foi elaborada com
base em metodologia de andlise e gestao de riscos.

130. Em oitiva, a Caixa informou que passou a implementar a gestdo de riscos baseada no
conceito de linhas de defesa. Ressaltou que a primeira linha de defesa seria composta por todas as
unidades, a segunda linha de defesa seria formada por unidades da VICOR e de outras vice-
presidéncias identificadas e, por fim, a terceira linha seria composta pela Auditoria Interna da
Caixa. Informou, também, que os estudos de riscos eram aprofundados na Fase de Estruturacdo e
Avaliagdo da Oportunidade que se inicia com a instalagdo da Comissdo de Desinvestimento e que
exigem a participagdo de unidades de diversas areas da Caixa.

131. Além disso, apresentou proposta de melhorias na norma para inserir regulamentacio
sobre gerenciamento de riscos, entre as destacou: i) durante todo o projeto de desinvestimento sera
realizado o mapeamento dos riscos da operagdo, conforme a modalidade de desinvestimento
adotada, assim como dos mitigadores pelos responsaveis pelo monitoramento dos riscos inerentes
ao processo; ii) a cada etapa sera realizada atualizacdo do mapeamento dos riscos identificados na
etapa inicial e a validacdo da efetividade dos mitigadores adotados; iii) o0 mapeamento de riscos, a
adog¢do de mitigadores e os respectivos responsaveis devem constar na proposicao a ser submetida
a Alta Administracdo ao final de cada fase. (pega 53, p. 26-27) (Itens 83 - 98 desta instrugdo).

132. Dessa forma, em relacdo a fragilidade identificada na gestdo de riscos, entende-se
suficiente e cabivel propor recomendagdo a Caixa para que efetivamente adeque o seu normativo
para incluir as propostas de melhoria apontadas na oitiva, de modo a tornar os mecanismos de
gestao de riscos normatizados, bem como submetidos a Alta Administragao.

133. Em relagdo ao Tema 7 — Transparéncia e rastreabilidade — o Relatorio observou que a
classificagdo quanto ao sigilo da norma contendo a sistematica de Desinvestimento da Caixa (OR
163) consta como sigilosa, 0o que iria de encontro aos principios da Administragdo Publica, em
especial publicidade e transparéncia, além da Lei 12.527/2011 - Lei de Acesso a Informagao.

134. A Caixa esclareceu que a OR163 seria uma norma interna da Caixa, classificada como
#INTERNO.CAIXA, pois apresenta orientagdes, regras e procedimentos a serem seguidos pelas
unidades da Caixa e seus empregados que participam da implementacdo de projetos de
desinvestimento.

135. Além disso, no formato de norma interna, como foi disponibilizada a este Tribunal, o
documento explicitaria a organizacdo interna da propria empresa e, de certa forma, os
desdobramentos da estratégia da Caixa na implementag@o de projeto de desinvestimento. Por essa
razdo, o normativo OR 163 versdo 003, no formato padrio de norma interna da Caixa, foi
encaminhado ao TCU como documento sigiloso de uso restrito ao 6rgao solicitante. Nao obstante,
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ressaltou que os fatos e atos relevantes sobre os projetos implementados por meio da sistematica de
Desinvestimento sdo comunicados ao mercado, conforme estabelecido na norma e regulamentagdo
aplicavel.

136. Dessa forma, para respeitar a consideragdo da Caixa de que a sistematica de
Desinvestimento corresponde a uma norma interna e explicita a organizacdo do banco e os
desdobramentos da estratégia na implementacdo de projetos de desinvestimentos, €, a0 mesmo
tempo, garantir transparéncia e publicidade ao processo de alienac@o de ativos via desinvestimento,
sera proposto recomendar a Caixa que disponibilize no site, de forma publica e, no minimo, em
linhas gerais, como funciona o processo de desinvestimento, com as etapas e areas envolvidas, de
modo a garantir transparéncia e publicidade para o procedimento. Além disso, informe quaisquer
alteracdes futuras significativa no processo de desinvestimento e mantenha em seus arquivos o
histérico de alteracao da sistematica (itens 91 — 98 desta instrucao).

137. Por fim, em relagdo a oitiva sobre a possibilidade e viabilidade de a Caixa informar ao
TCU sobre novos projetos de desinvestimentos assim que forem aprovados na primeira fase e sobre
a situacdo dos atuais projetos em andamento, com vistas a analise de conveniéncia e oportunidade
para abertura de processos de acompanhamento e/ou fiscalizacdo, a Caixa informou que ndo ha
qualquer obice em comunicar a este Tribunal (peca 53, p. 29), de modo que sera proposto
recomendar o encaminhamento das informagdes (itens 99 — 100 desta instrugao).

138. Levando em conta que o principal produto deste Acompanhamento ¢ a melhoria da
governanga interna dos procedimentos de desinvestimento da Caixa, bem como viabilizar o amplo
conhecimento da carteira de desinvestimento, avalia-se que o presente processo, com O
encaminhamento sugerido, alcangara a sua finalidade, de modo que também sera proposto o
arquivamento (itens 101 — 103 desta instrucao).

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

a) dar ciéncia ao Conselho Diretor da Caixa Economica Federal, nos termos do art. 9%, inciso 11, da
Resolucao-TCU 315/2020, sobre a necessidade de se estabelecer procedimentos robustos para a
etapa de recebimento das propostas, prevendo ambiente controlado e com a participacdo de 6rgaos
estatutarios, em coeréncia com as regras do Decreto 9.188, de 1° de novembro de 2017, em especial
as subsegOes III e IV do procedimento competitivo de alienagdo, com vistas a adogdo de
providéncias internas;

b) determinar a Caixa Econémica Federal, nos termos do art. 250, II, do Regimento Interno/TCU e
do art. 4% inciso II, da Resolu¢ao-TCU 315/2020, que, no prazo de 45 dias uteis, a contar da
ciéncia, adeque a sistematica de Desinvestimento ou normativo correlato para garantir que, quando
se tratar de procedimentos de contratagdo de Consultoria Técnica Especializada para atuar no
ambito de processos de desinvestimento, em especial se for deliberado com justificativa pela
contratagdo pela via direta, estabeleca de forma objetiva e clara a segregacdo de fungdes, no
minimo, nas seguintes etapas: i) definicdo dos critérios de selegdo; ii) prospeccdo de mercado e
levantamento dos potenciais participantes; iv) selecdo e contratagdo da consultoria. Além disso,
estabeleca a submissdo dos critérios utilizados e do processo de prospeccdo e selegdo a
homologagdo das instancias de governanga superiores, no minimo, do Conselho Diretor, com
fundamento no Acorddao 2.824/2015-TCU Plenario, metodologia COSO-II, metodologia FEL
(Front end Loading) criado pelo IPA — Independent Project Analysis, combinado com a Lei
13.303/2016, art. 6°, além do Referencial Basico de Governanga do TCU - 2% versdo 2014, ¢ a
esséncia do Decreto 9.188, de 1° de novembro de 2017, combinado com Acdérddao 1765/2018 —
TCU — Plenario e nos principios da competitividade, transparéncia e impessoalidade, além da Lei
13.303, art. 30, em especial § 1° ¢/c § 3°, 11 e III ¢/c art. 37 da Constituigdo Federal.

¢) recomendar a Caixa Economica Federal, nos termos do art. 250, III, do Regimento Interno/TCU
e do art. 11 da Resolugdo-TCU 315/2020, que efetivamente adeque os seus normativos internos,
em especial a sistematica de Desinvestimento, com base na resposta a oitiva, para:

c.1) incluir, na fase 2, os estudos que demonstrem qual a modalidade de desinvestimento adequada
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para o caso concreto (por exemplo: IPO, Follow-on ou Oferta Privada), bem como a justificativa
que embasard a escolha de uma em detrimento de outra, além da submissdo da escolha a
deliberagdo das instidncias de governanca superiores. Além disso, detalhar os procedimentos, a
partir da fase 2, das respectivas modalidades de desinvestimentos (Tema 1);

c.2) garantir a existéncia da Avaliagdo Economico-Financeira Interna realizada por area diferente
da envolvida na fase 3, e, também, da Avaliacdo Econdmico-Financeira Independente, realizada
por empresa externa diferente de qualquer uma das envolvida na fase 3 do processo (Tema 2).

c.3) garantir a participagdo de um conjunto de agentes de areas distintas no processo de selecdo dos
Sindicatos dos Bancos, bem como a aprovacdo prévia por instancias de governanga superiores dos
critérios objetivos, transparentes € impessoais que irdo respaldar a selecdo, além do percentual
maximo de remuneracdo ¢ demais despesas, bem como a vinculagdo da remuneracdo ao éxito do
Projeto de Desinvestimento (liquidacdo da oferta) (Tema 3).

c.4) tornar os mecanismos de combate ao conflito de interesse mais claros e robustos no ambito da
sistematica de Desinvestimento, além de incluir os mecanismos de gestdo de riscos na sistematica,
bem como a submissdo a Alta Administragdo (Temas 4 ¢ 6);

¢.5) disponibilizar no site, de forma publica e, no minimo e em linhas gerais, como funciona o
processo de desinvestimento, com as etapas e areas envolvidas, de modo a garantir transparéncia e
publicidade para o procedimento. Além disso, informar quaisquer alteragdes futuras significativa
no processo de desinvestimento ¢ manter em seus arquivos o histérico de alteragdo da sistematica
(Tema 7).

c.6) informar ao TCU sobre novos projetos de desinvestimentos assim que forem aprovados na
primeira fase e sobre a situacdo dos atuais projetos em andamento, com vistas a analise de
conveniéncia e oportunidade para abertura de processos de acompanhamento e/ou fiscalizagao.

d) arquivar o presente acompanhamento;
e) encaminhar copia da presente instrugdo, Voto e Acordao a Caixa Econdmica Federal.”

2. Quando os autos estavam em meu gabinete, a Caixa Econdmica Federal acostou
documentacdo referente ao aprimoramento das sistematicas de desinvestimento e parceira estratégica
do conglomerado (pecas 78-83), razdo pela qual determinei a restituigdo do processo a unidade
instrutora para que verificasse em que medida a atualizagdo dos normativos tinha o conddo de
modificar o encaminhamento proposto.

3. Transcrevo a seguir, com os devidos ajustes, 0 novo exame técnico, conclusdo e proposta
de encaminhamento a cargo da SecexFinangas (peca 89), que contou com a anuéncia do seu corpo
diretivo (pega 90):

“EXAME TECNICO

13. Na peca 78 a Caixa informa que atualizou as normas relativas a sistematica de
desinvestimento (OR 163) e as parcerias estratégicas (OR 161). As alteracdes foram aprovadas pelo
Conselho Diretor, conforme Resolucdo 8680/2021, de 26/5/202, e pelo Conselho de
Administracdo, conforme Resolugdo 1055/2021, de 30/6/2021. As normas aprovadas sdo as
seguintes:

a) ORI163 004 — sistematica de Desinvestimento (pega 81);
b) OR163 004A - sistematica de Desinvestimento - Initial Public Offering — IPO (peca 82);

c¢) OR163 004B - sistematica de Desinvestimento - Oferta Publica de Acdes - Follow On (peca
83);

d) ORI161 002 - sistematica Parceria Estratégica - Conglomerado Caixa (peca 79);

e) ORI161 002A - sistematica de Desinvestimento em Parceria Estratégica - Oferta Privada de
Acgoes (peca 80).
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14. Transcreve-se abaixo o encaminhamento proposto na instrugao na peca 72:

a) dar ciéncia ao Conselho Diretor da Caixa Economica Federal, nos termos do art. 9%, inciso 11, da
Resolucao-TCU 315/2020, sobre a necessidade de se estabelecer procedimentos robustos para a
etapa de recebimento das propostas, prevendo ambiente controlado e com a participacdo de 6rgaos
estatutarios, em coeréncia com as regras do Decreto 9.188, de 1° de novembro de 2017, em especial
as subsecoes III e IV do procedimento competitivo de alienagdo, com vistas & adocdo de
providéncias internas;

b) determinar a Caixa Econdmica Federal, nos termos do art. 250, II, do Regimento Interno/TCU e
do art. 4% inciso II, da Resolu¢ao-TCU 315/2020, que, no prazo de 45 dias uteis, a contar da
ciéncia, adeque a sistematica de Desinvestimento ou normativo correlato para garantir que, quando
se tratar de procedimentos de contratagdo de Consultoria Técnica Especializada para atuar no
ambito de processos de desinvestimento, em especial se for deliberado com justificativa pela
contratagdo pela via direta, estabeleca de forma objetiva e clara a segregacdo de fungdes, no
minimo, nas seguintes etapas: i) defini¢do dos critérios de selegdo; ii) prospeccdo de mercado e
levantamento dos potenciais participantes; iv) selecdo e contratagdo da consultoria. Além disso,
estabelega a submissdo dos critérios utilizados e do processo de prospeccdo e selecdo a
homologagdo das instancias de governanga superiores, no minimo, do Conselho Diretor, com
fundamento no Acorddao 2.824/2015-TCU Plenario, metodologia COSO-II, metodologia FEL
(Front end Loading) criado pelo IPA — Independent Project Analysis, combinado com a Lei
13.303/2016, art. 6°, além do Referencial Basico de Governanca do TCU - 2% versdo 2014, ¢ a
esséncia do Decreto 9.188, de 1° de novembro de 2017, combinado com Acdédrddao 1765/2018 —
TCU — Plenério e nos principios da competitividade, transparéncia e impessoalidade, além da Lei
13.303, art. 30, em especial § 1° c/c § 3°, Il e III c/c art. 37 da Constituicdo Federal.

¢) recomendar a Caixa Economica Federal, nos termos do art. 250, III, do Regimento Interno/TCU
e do art. 11 da Resolugdo-TCU 315/2020, que efetivamente adeque os seus normativos internos,
em especial a sistematica de Desinvestimento, com base na resposta a oitiva, para:

c.1) incluir, na fase 2, os estudos que demonstrem qual a modalidade de desinvestimento adequada
para o caso concreto (por exemplo: IPO, Follow-on ou Oferta Privada), bem como a justificativa
que embasard a escolha de uma em detrimento de outra, além da submissdo da escolha a
deliberagdo das instidncias de governanca superiores. Além disso, detalhar os procedimentos, a
partir da fase 2, das respectivas modalidades de desinvestimentos (Tema 1);

c.2) garantir a existéncia da Avaliagdo Economico-Financeira Interna realizada por area diferente
da envolvida na fase 3, e, também, da Avaliagdo Econdmico-Financeira Independente, realizada
por empresa externa diferente de qualquer uma das envolvida na fase 3 do processo (Tema 2).

c.3) garantir a participagdo de um conjunto de agentes de areas distintas no processo de selecdo dos
Sindicatos dos Bancos, bem como a aprovacdo prévia por instancias de governanga superiores dos
critérios objetivos, transparentes ¢ impessoais que irdo respaldar a selecdo, além do percentual
maximo de remuneracdo ¢ demais despesas, bem como a vinculagdo da remuneracdo ao éxito do
Projeto de Desinvestimento (liquidacdo da oferta) (Tema 3).

c.4) tornar os mecanismos de combate ao conflito de interesse mais claros e robustos no ambito da
sistematica de Desinvestimento, além de incluir os mecanismos de gestdo de riscos na sistematica,
bem como a submissdo a Alta Administragdo (Temas 4 ¢ 6);

c¢.5) disponibilizar no site, de forma publica e, no minimo e em linhas gerais, como funciona o
processo de desinvestimento, com as etapas e areas envolvidas, de modo a garantir transparéncia e
publicidade para o procedimento. Além disso, informar quaisquer alteragdes futuras significativa
no processo de desinvestimento e manter em seus arquivos o histérico de alteragdo da sistematica
(Tema 7).

c.6) informar ao TCU sobre novos projetos de desinvestimentos assim que forem aprovados na
primeira fase e sobre a situacdo dos atuais projetos em andamento, com vistas a analise de
conveniéncia e oportunidade para abertura de processos de acompanhamento e/ou fiscalizagao.
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d) arquivar o presente acompanhamento;
e) encaminhar copia da presente instrugdo, Voto e Acordao a Caixa Econdmica Federal.

15. No que se refere a necessidade de se estabelecer procedimentos robustos para a etapa de
recebimento das propostas, prevendo ambiente controlado e com a participacdo de orgaos
estatutarios, objeto da proposta de ciéncia ao Conselho Diretor da Caixa constante na alinea ‘a’, foi
incluido o item 3.6.2, alinea ‘a’, onde ficou estabelecida a necessidade de um ambiente controlado
para solicitagdo, recebimento e analise das propostas de contratagdo da consultoria especializada e
dos coordenadores da oferta. Embora ndo conste nesse item de forma expressa a participacdo de
orgaos estatutarios, entende-se nao ser necessaria a manuten¢ao da proposta de ciéncia.

16. No que se refere a proposta de determinacdo constante na alinea ‘b’, de adequacdo da
sistematica de desinvestimento ou normativo correlato para garantir que, quando se tratar de
procedimentos de contratagdo de Consultoria Técnica Especializada para atuar no ambito de
processos de desinvestimento, se estabelega de forma objetiva e clara a segregagdo de fungdes,
verifica-se que foi incluido na OR 163 004 o titulo ‘consultoria especializada/empresa externa’.
Ademais, consta no item 3.6.2 € 3.6.2.1 da OR citada (no titulo ‘conflito de interesse’):

3.6.2 Sao adotados os seguintes parametros e procedimentos para tratamento de potenciais conflitos
de interesses:

a) Segregacao de areas envolvidas no processo, considerando:

()

Fase 2: eventuais contratagdes ocorridas devem observar a segregagdo entre a area demandante ¢ a
unidade contratante; segregacdo das unidades que conduzem o processo daquelas que exigem

()

Ambiente controlado para solicitagdo, recebimento e analise das propostas de contratagdo do(s)
Consultoria Especializada e dos Coordenador(es) da Oferta;

()

3.6.2.1 O contrato firmado com a Consultoria Especializada/Empresa Externa devera conter
disposig@o para impedir que a Empresa/Instituicdo que atuou na Fase 2 e suas afiliadas venham a
participar da Oferta Publica de Agdes.

a. Considerando a previsdo constante do item 3.6.2, alinea ‘a’, entende-se nao ser mais
necessaria a expedicdo da determinacio.

17.No que se refere a outra proposta de determinagdo constante na alinea ‘b’, de submissdo dos
critérios utilizados e do processo de prospeccdo e selecdo a homologacdo das instancias de
governanca superiores, no minimo, do Conselho Diretor, verifica-se que nos itens 3.8.3.7 a
3.8.3.7.2 da OR 163 004 estdo previstos diversos procedimentos que deverdo ser aprovados pela
alta administracdo, no minimo pelo Conselho Diretor, entre os quais consta a autorizagdo para
contratagdo de Consultoria e outros prestadores de servigos, a aprovagao da formagdo da comissao
de selegdo de sindicato de bancos, a aprovagéo dos critérios de selecdo do sindicato de bancos, € no
caso de oferta privada, critérios objetivos minimos que deverdo ser considerados na prospeccao e
selecio de potenciais compradores e a indicacdo para contratacio de Consultoria
Especializada/Empresa Externa. Vé-se ainda que no item 3.9.4 constam critérios minimos a serem
observados na prospeccio e selegdo das potenciais empresas prestadoras do servico de consultoria

a. Embora a norma estabelega, em relagdo a consultoria especializada, a autorizagao pelo Conselho
Diretor para a contratagdo da consultoria e a exigéncia de critérios minimos, ndo consta de forma
expressa a submissdo dos critérios utilizados e do processo de prospeccdo e selegdo da consultoria
especializada a homologacdo do Conselho Diretor. Consequentemente, entende-se que deve ser
mantida a determinacio.

18. No que se refere a recomendacdo constante na alinea ‘c.1’, de adequacdo dos
normativos internos, em especial da sistematica de desinvestimento, para incluir, na fase 2, os
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estudos que demonstrem qual a modalidade de desinvestimento adequada para o caso concreto (por
exemplo: IPO, Follow-on ou Oferta Privada), bem como a justificativa que embasaré a escolha de
uma em detrimento de outra, além da submissdo da escolha a deliberagdo das instincias de
governanga superiores, foi incluido na OR 163 004 o titulo ‘modalidades de desinvestimento’,
sendo que consta nos itens 3.3.1, 3.3.2, 3.8.3.2, 3.8.3.4, alinea ‘d’, e 3.8.3.7, alinea ‘a’ da OR 163
004 o seguinte:

3.3.1 Séo duas as Modalidades de Desinvestimento: Oferta Pablica ou Oferta Privada de Agoes.

3.3.2 A definicdo da Modalidade de Desinvestimento mais adequada decorre do resultado do
estudo realizado na Fase 2 - Estruturagdo e Avaliagdo da Oportunidade.

()

3.8.3.2 A Comissdo de Desinvestimento, em conjunto com a UVE, ¢ responsavel por conduzir os
estudos da estruturacdo e avaliacdo da oportunidade de desinvestimento, a serem consolidados no
Relatéorio  Técnico, devendo  necessariamente  ser  assessorada por  Consultoria
Especializada/Empresa Externa.

(..)

3.8.3.4 Nesta fase devem ser elaborados necessariamente:

()

d) apresentacdo das vantagens e desvantagens das Modalidades de Desinvestimento e
recomendacao pela Modalidade mais adequada para o ativo.

()

3.8.3.7 Com base nos documentos elaborados, a Proposicdo a ser apreciada pela AG, CA e CD
deve constar:

a) aprovacdo da Modalidade de Desinvestimento mais adequada para o ativo, baseada nos estudos
da Comissdo — CD, CA e AG;

a. Ante a inclusdo na OR 163 004 dos itens transcritos acima, entende-se nio ser mais necessaria
a expedicao da recomendacao.

19. No que se refere a outra recomendagdo constante na alinea ‘c.1’, de adequagdo dos
normativos internos, em especial da sistematica de desinvestimento, para detalhar os
procedimentos, a partir da fase 2, das respectivas modalidades de desinvestimentos, foi incluido na
OR 163 004 o item ‘modalidades de desinvestimento’, bem como foram elaboradas as OR 163
004A, 163 004B e 161 002A tratando respectivamente sobre as modalidades de IPO, Follow-on ¢
Oferta Privada de Ac¢des. Tendo sido elaboradas normas especificas para cada modalidade de
desinvestimento, entende-se nao ser mais necessaria a expedicao da recomendacio.

20. No que se refere a recomendacdo constante na alinea ‘c.2’, de adequacdo dos
normativos internos, em especial da sistematica de desinvestimento, para  garantir a existéncia da
Avaliagdo Econdmico-Financeira Interna realizada por area diferente da envolvida na fase 3, e,
também, da Avaliagdo Econdémico-Financeira Independente, realizada por empresa externa
diferente de qualquer uma das envolvidas na fase 3 do processo, consta no item 3.8.3.4, alinea ‘i’,
que na fase de estruturacdo e avaliagdio da oportunidade (fase 2) deve ser elaborada
necessariamente ‘avaliagdo econdmico-financeira, interna e independente, do ativo objeto do
projeto de desinvestimento, contendo a estimativa de faixa de valores por meio da metodologia de
fluxo de caixa descontado e/ou analise por multiplos’.

a. Especificamente quanto a realizacdo da avaliagdo por empresa externa diferente de qualquer
uma das envolvidas na fase 3, consta no item 3.8.3.6 que ‘a Avaliagdo Econdmico-Financeira
Independente, prevista nesta Fase, assim como a sua atualizac¢do, quando for o caso, sera realizada
por Consultoria Especializada/Empresa Externa’ e consta no item 3.6.2.1 que ‘o contrato firmado
com a Consultoria Especializada/Empresa Externa devera conter disposicdo para impedir que a
Empresa/Instituicdo que atuou na Fase 2 e suas afiliadas venham a participar da Oferta Publica de
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Acgoes’. Finalmente, consta no item 3.9.4, caput e alinea ‘h’, que ‘a prospecgdo ¢ a selecdo dos
potenciais empresas prestadoras do servico ficard a cargo da UVE, sendo observados,
minimamente, os seguintes critérios: (...) h) Verificacdo, dentre as empresas prospectadas, da
proposta que seja mais vantajosa para a CAIXA, inclusive no que tange ao ciclo de vida completo
do objeto’.

b. Tendo a Caixa realizado a alteragdo da norma nos termos em que ela havia informado na peca
53, p. 11, conforme item 3.8.3.4, alinea ‘i’, entende-se nio ser mais necessaria a expedicdo da
recomendacio.

21. No que se refere a recomendacdo constante na alinea ‘c.3’, de adequacdo dos
normativos internos, em especial da sistematica de desinvestimento, para garantir a participagdo de
um conjunto de agentes de areas distintas no processo de selecdo dos sindicatos dos bancos, bem
como a aprovacdo prévia por instdncias de governanga superiores dos critérios objetivos,
transparentes ¢ impessoais que irdo respaldar a sele¢do, além do percentual maximo de
remuneracdo ¢ demais despesas, bem como a vinculagdo da remuneracdo ao éxito do Projeto de
Desinvestimento (liquidacao da oferta), foram incluidos na OR 163 004 os itens 3.8.3.4.1, 3.8.3.7,
3.8.7.1 e 3.10.5 transcritos abaixo:

3.8.3.4.1 No caso de recomendagdo pela Modalidade de Desinvestimento Oferta Publica de A¢des,
os estudos deverao ser complementados para abranger:

a) os critérios para a selecdo das instituicdes financeiras que irdo compor o Sindicato de Bancos,
seguem o rito da NS816, nos estudos realizados pela Comissdo, que devem atender, no minimo, os
requisitos de objetividade, transparéncia, imparcialidade, qualificacdo técnica e experiéncia de
mercado;

b) indicacdo dos membros que irdo compor a Comissdo de Selecdo do Sindicato de Bancos, caso
recomendada a Oferta Publica de Agdes.

()

3.8.3.7 Com base nos documentos elaborados, a Proposi¢do a ser apreciada pela AG, CA ¢ CD
deve constar:

()

3.8.3.7.1 Para o caso de Oferta Publica, devera constar ainda:
a) autorizacdo para formacao do Sindicato de Bancos;
b) aprovagdo da Formagdo da Comissao de Selegdo de Sindicato de Bancos - CD;

¢) aprovagdo dos critérios de sele¢do do Sindicato de Bancos — CD;

()

3.10.5 A remuneragdo destinada ao sindicato de bancos constituido para o projeto é condicionada
ao éxito do Projeto de Desinvestimento (liquidagdo da oferta).

a. Ademais, consta no titulo ‘Defini¢des’ a conceituagdo da ‘Comissdo de Selecao do Sindicato de
Bancos’ como ‘comissdo constituida por aprovacdo do CD, composta por um grupo técnico € um
estratégico, cujo objetivo ¢ selecionar as institui¢des financeiras e formar o Sindicato de Bancos
que conduzira a Oferta Publica de Agdes’, composicao que ¢ detalhada no item 3.10.3 da OR 163
004. Finalmente, nos itens 3.2.4 e 4.1.4.1 da OR 163 004A ficou estabelecido que o Conselho
Diretor deveria aprovar a contratagcdo do sindicato de bancos e o percentual maximo a titulo de
remuneragao e o montante das despesas.

b. Considerando a inclusdo nas OR 163 004 ¢ 163004A dos itens mencionados, entende-se nao
ser mais necessaria a expedicao da recomendacio.

22. No que se refere a recomendacdo constante na alinea ‘c.4’, de adequacdo dos
normativos internos, em especial da sistematica de desinvestimento, para tornar os mecanismos de
combate ao conflito de interesse mais claros e robustos no ambito da sistematica de
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desinvestimento, além de incluir os mecanismos de gestdo de riscos na sistematica, bem como a
submissdo a alta administragdo, foram incluidos na OR 163 004 os titulos ‘gerenciamento de
riscos’ e ‘conflito de interesse’, tendo sido ainda incluido no Anexo I da norma uma ‘Declaracdo de
auséncia de conflito de interesses’ e no item ‘Definigdes’ a conceituagdo da expressao ‘Conflito de
Interesse’. Ademais, consta no item 3.5.4.1 que ‘0 mapeamento de riscos, a adog¢do de mitigadores
e as respectivas areas responsaveis devem constar na proposicdo a ser submetida a Alta
Administracdo ao final de cada fase’. Ante a inclusdo na OR 163 004 dos titulos ¢ do item

mencionados, entende-se nio ser mais necessaria a expedicao da recomendacio.

23. No que se refere a recomendacdo constante na alinea ‘c.5’, de adequacdo dos
normativos internos, em especial da sistematica de desinvestimento, para disponibilizar no site, de
forma publica e, no minimo e em linhas gerais, como funciona o processo de desinvestimento, com
as etapas e areas envolvidas, de modo a garantir transparéncia e publicidade para o procedimento e
além disso, informar quaisquer alteragdes futuras significativas no processo de desinvestimento e
manter em seus arquivos o historico de alteragdo da sistematica, ndo se encontrou nas pegas 78 a 83
mencdo relacionada a tal recomendag@o. Consequentemente, entende-se que deve ser mantida a
recomendacio.

24, No que se refere a recomendacdo constante na alinea ‘c.6’, de adequacdo dos
normativos internos, em especial da sistematica de desinvestimento, para informar ao TCU sobre
novos projetos de desinvestimentos assim que forem aprovados na primeira fase e sobre a situagao
dos atuais projetos em andamento, informa-se que a Caixa ja esta adotando a pratica de informar ao
TCU sobre novos projetos de desinvestimentos, por meio de reunides com a SecexFinangas com o
uso da plataforma Microsoft Teams. Considerando que a Caixa ja vem adotando a pratica que seria
recomendada, entende-se nao ser mais necessaria a expedicao da recomendacao.

CONCLUSAO

25. Tendo a Caixa alterado normas ou elaborado novas normas buscando atender
previamente as propostas de ciéncia, de determinacdo e de recomendacgdo (ainda que as propostas
da unidade técnica ndo tivessem sido analisadas pelo Tribunal e, portanto, ndo houvesse sido
expedida ciéncia, determinagdo e recomendacdo a Caixa), constata-se que a maioria das propostas
foi atendida pela Caixa, ndo sendo mais necessario portanto a expedi¢do de ci€ncia, determinagao
ou recomendagdo em relacdo a elas (itens 16, 17, 19 a 23 ¢ 25).

26. Em relagdo a proposta de determinagdo para submissdo dos critérios utilizados e do
processo de prospeccdo e selecdo da consultoria especializada a homologacao do Conselho Diretor,
e em relagdo a proposta de recomendacdo para disponibilizar no site, de forma publica e, no
minimo ¢ em linhas gerais, como funciona o processo de desinvestimento, com as etapas e areas
envolvidas, de modo a garantir transparéncia e publicidade para o procedimento e além disso,
informar quaisquer alteracdes futuras significativas no processo de desinvestimento e manter em
seus arquivos o histoérico de alteracdo da sistematica, considera-se que as alteragdes nas normas
efetuadas pela Caixa ndo foram suficientes para atender a acdo proposta, mantendo-se portanto a
proposta de determinacdo e a proposta de recomendacao efetuada anteriormente na pega 72 (itens
18 e 24).

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

a) determinar a Caixa Econdmica Federal, nos termos do art. 250, II, do Regimento Interno/TCU e
do art. 4% inciso II, da Resolu¢do-TCU 315/2020, que, no prazo de 45 dias uteis, a contar da
ciéncia, adeque a sistematica de desinvestimento ou normativo correlato para garantir que, quando
se tratar de procedimentos de contratacdo de consultoria técnica especializada para atuar no ambito
de processos de desinvestimento, em especial se for deliberado com justificativa pela contratagdo
pela via direta, estabeleca a submissdo dos critérios utilizados e do processo de prospeccdo e
selecdo a homologacao das instincias de governanga superiores, no minimo, do Conselho Diretor,
com fundamento no Acérddo 2.824/2015-TCU Plenario, metodologia COSO-II, metodologia FEL
(Front end Loading) criado pelo IPA — Independent Project Analysis, combinado com a Lei
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13.303/2016, art. 6°, além do Referencial Basico de Governanga do TCU - 2? versdao 2014, ¢ a
esséncia do Decreto 9.188, de 1° de novembro de 2017, combinado com Acoérddo 1.765/2018 —
TCU — Plenario e nos principios da competitividade, transparéncia e impessoalidade, além da Lei
13.303, art. 30, em especial § 1° c/c § 3°, 1T e Il ¢/c art. 37 da Constitui¢do Federal,;

b) recomendar a Caixa Econdmica Federal, nos termos do art. 250, I1I, do Regimento Interno/TCU
¢ do art. 11 da Resolugdo-TCU 315/2020:

b.1) disponibilizar no site da Caixa, de forma publica e, no minimo e em linhas gerais, como
funciona o processo de desinvestimento, com as etapas e areas envolvidas, de modo a garantir
transparéncia e publicidade para o procedimento;

b.2) informar no site da Caixa quaisquer alteragdes futuras significativa no processo de
desinvestimento e manter em seus arquivos o historico de alteragdo da sistematica de
desinvestimento;

¢) dar ciéncia a Caixa Econdmica Federal do acérddo que vier a ser proferido, informando que o
relatério e o voto que fundamentarem a deliberacdo a ser adotada poderdo ser acessados por meio
do endereco eletronico www.tcu.gov.br/acordaos;

d) arquivar o presente acompanhamento.”

E o relatério.
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VOTO

Cuidam os autos de Acompanhamento dos desinvestimentos da Caixa Economica Federal
(Caixa) com o objetivo de avaliar a governanca do processo e a respectiva aderéncia as normas e a
jurisprudéncia do Tribunal.

2. Inicialmente, registro que o presente processo tem por objetivo a analise da metodologia
utilizada pela Caixa para as vendas de ativos/empresas de sua propriedade, enquadradas no ambito do
normativo interno OR 163 — Sistemadtica de Desinvestimentos (que ja se encontra em sua 6 versao).

3. Assim sendo, as alienagdes especificas previstas ou em curso no ambito da Caixa, bem
como os desinvestimentos de ativos de propriedade de terceiros e as transagdes caracterizadas como
parcerias estratégicas, mesmo que envolvam parcialmente a transferéncia de ativos, por possuirem
governanga propria, ndo compdem o escopo do presente processo.

4. A rigor, esta fiscalizagdo seria realizada com base em informacgdes colhidas em sistemas
informatizados ou em diligéncias. Contudo, no decorrer dos trabalhos, notadamente em face da
identificacdo de lacunas processuais na andlise da primeira versdo da OR 163, foi necessario realizar
inspecdo com o objetivo de colher informagdes e esclarecimentos para a analise completa do processo
de desinvestimentos da Caixa, conforme item 61 do Manual de Acompanhamento desta Corte.

5. Em principio, cabe ressaltar que a regra para as alienagdes de ativos de bancos publicos ¢ a
dispensa de licitagdo, em observancia ao art. 29, inciso XVIII da Lei 13.303/2016 (Lei das Estatais),
que dispde sobre o estatuto juridico da empresa publica, da sociedade de economia mista e de suas
subsididrias:
“Art. 29. E dispensavel a realizac¢io de licitagio por empresas publicas e sociedades de economia
mista:

()

XVIII - na compra e venda de acdes, de titulos de crédito e de divida e de bens que produzam ou
comercializem.”

6. Embora em tais operacdes as estatais ndo estejam adstritas aos exatos ritos do processo
licitatério, ¢ fundamental que a alienagdao de ativos de tamanha relevancia no cenario nacional,
mormente pela materialidade dos recursos publicos envolvidos nas operacdes, observe os principios
norteadores da Administragao Publica.

7. Assim, o presente trabalho tem como abordagem principal a analise dos aspectos
substanciais da sistematica de desinvestimentos adotada pela Caixa Econdmica Federal, com a
identificacdo dos riscos e eventuais necessidades de melhoria no processo, em linha com as decisdes
do Tribunal de Contas da Unido (a exemplo do Acérdao 442/2017-TCU-Plenario) e do Supremo
Tribunal Federal (Agdo Direta de Inconstitucionalidade 5624), bem como com as normas legais,
especialmente o Decreto 9.188/2017, que, por sua vez, regulamenta a Lei 13.303/2016 e estabelece
regras de governanca, transparéncia e boas praticas de mercado para a adogdo de regime especial de
desinvestimento de ativos pelas sociedades de economia mista.

8. Em que pese o rito delineado no mencionado decreto estar restrito as sociedades de
economia mista, pertinente a conclusdo pela sua aplicabilidade as empresas publicas, pautada pela
factibilidade e consisténcia no alinhamento aos principios fundamentais da Administracdo Publica, e
por isso utilizado como critério por parte da unidade instrutora neste acompanhamento.

9. Como bem resumido pela SecexFinangas:

“(...) n3o obstante a dispensa de licitagdo aplicavel a venda de subsididrias, remanesce a
necessidade de estabelecimento de um rito competitivo que garanta a obediéncia aos principios
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fundamentais da administrag@o publica. Cada estatal tem liberdade de elaborar regulamento proprio
para tal. No caso da Caixa, tal normativo € a OR 163 vrs 003 — Sistematica de Desinvestimento da
Caixa Econdmica Federal. E esse normativo que pautara o rito de todas as vendas de empresas
listadas no portfolio do banco. Tal regulamento interno, portanto, ¢ tanto o principal critério de
auditoria utilizado, como também o foco de analise e procedimentos de fiscalizagdo ora realizados.
Ha de se verificar — antes mesmo da investidura de recursos para avaliagdo concreta de um
determinado desinvestimento — de que forma que a utilizagdo do normativo garante, em termos de
governanga corporativa, o alinhamento aos valores primordiais da administragdo nesses processos.”

10. O esquema a seguir resume o fluxo do processo de desinvestimento previsto na 6* versao
da OR 163 (pega 93):
Fase 1 Fase 2 .E::) cotms
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praze de alienagdo (CD, CA e AG) £4 = Caneabha da Adminiragds
= Estruturagdo e avaliagdo da 45 = ammbia Gars!
oporfunidade + .
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- i
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UVE e Comissdo de fraps 1 Fase 3 )
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11. Sendo assim, para consecucdo do objetivo do trabalho, a unidade instrutora procurou

estruturar os principais riscos do processo, a fim de avaliar de que modo e em que extensdo o
mencionado normativo da Caixa ¢ adequado e suficiente para a mitigagdo das ameagas substanciais a
irrestrita observancia dos principios fundamentais da administragao publica aplicaveis a sistematica.

12. Nesse contexto, inicialmente foram identificados oito potenciais riscos/fragilidades,
relativos a sete topicos tematicos, quais sejam: (i) motivagdo e normatizagdo suficiente do processo
decisorio; (i1) segregacdo de fungdes criticas, balanceamento de poder e tempestividade da atuagdo da
alta administragdo; (iii) contratacdo de consultores especializados/sindicato de bancos; (iv) conflito de
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interesses; (V) processo de selecdo de participantes e julgamento de propostas; (vi) gestdo de riscos;
(vii) transparéncia e rastreabilidade.

13. Como resultado do exame técnico empreendido, a unidade instrutora acenou com proposta
de oitiva da Caixa para que esclarecesse as diversas supostas fragilidades da sistematica de
desinvestimentos em participacdes societarias € se manifestasse sobre as consequéncias praticas de
eventual deliberagdo por parte do TCU para adequacdo dos normativos internos com vistas a corrigir
tais falhas.

14. Ademais, a SecexFinangas propds oitiva da empresa publica para que se manifestasse
acerca da possibilidade e viabilidade de prestar informagdes ao TCU sobre novos projetos de
desinvestimentos, logo que forem aprovados na primeira fase, além da situagdo dos atuais projetos em
andamento, com vistas a andalise de conveniéncia e oportunidade de abertura de processos de
acompanhamento e/ou fiscalizagao.

15. Por fim, a secretaria especializada submeteu proposta de ciéncia ao Conselho Diretor da
Caixa acerca da necessidade de instituicdo de procedimentos robustos para a etapa de recebimento das
propostas, com a previsdo de ambiente controlado e com a participagdo de 6rgdos estatutarios, em
coeréncia com as regras do Decreto 9.188/2017, em especial as subsecoes III e IV do procedimento
competitivo de alienacdo, com vistas a adogao de providéncias internas.

16. Mediante despacho a peca 49, acatei as propostas da unidade instrutora de oitiva da Caixa
para esclarecimentos concernentes a cada uma das fragilidades levantadas, a seguir listadas, bem como
sobre as consequéncias praticas de eventual recomendagdo de adequacdo de seu normativo interno
para corrigir as falhas, alertando-a quanto a possibilidade de o Tribunal vir a proferir tal
recomendacao:

16.1. insuficiéncia do processo decisorio de escolha da modalidade de desinvestimento com os
principios da motivacdo e do business judgement rule, além da inexisténcia de normatizagao aplicavel
a desinvestimento em modalidade distinta de oferta publica de agdes;

16.2. decisdes de maior relevancia e riscos estdo concentradas em fase avangada do processo,
podendo prejudicar a atuagdo tempestiva da alta administragdo, além das fragilidades na
tempestividade e na independéncia da Avaliagdo Econdmico-Financeira;

16.3. inexisténcia, na sistematica de desinvestimento da Caixa (OR 163), das especificidades
relacionadas a prospeccao, sele¢do e contratacdo de consultores especializados (assessores financeiros)
e/ou sindicato de bancos;

16.4. auséncia de regras especificas para mitigar potenciais conflitos de interesses dos agentes
envolvidos no processo de desinvestimento, seja dos funcionarios/executivos da Caixa, seja dos
assessores financeiros (consultores externos) e sindicatos dos bancos;

16.5. auséncia de procedimentos e controles internos estabelecidos na sistematica de
desinvestimento (OR 163), demonstrando que a norma ndo foi elaborada com base em metodologia de
analise e gestdo de riscos;

16.6. classificagdo como sigilosa de sistematica de desinvestimento (OR 163), o que vai de
encontro aos principios da administra¢ao publica e a Lei 12.527/2011.

17. Ademais, quanto a proposta de ciéncia ao Conselho Diretor da Caixa Econdmica Federal
acerca da necessidade de estabelecer procedimentos robustos para a etapa de recebimento das
propostas, entendi coerente deixar para aprecia-la na presente fase processual, momento no qual
submeto o pleito a apreciagao do Plenario deste Tribunal.

18. Da mesma forma, determinei a oitiva da Caixa Econdmica Federal, para que se
manifestasse acerca da possibilidade e viabilidade de informar ao TCU sobre novos projetos de
desinvestimentos, assim que forem aprovados na primeira fase, bem como sobre a situacdo dos atuais
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projetos em andamento, com vistas a analise de conveniéncia e oportunidade para abertura de
processos de acompanhamento e/ou fiscalizagao.

19. Recebida a resposta a oitiva da Caixa, a secretaria realizou a sua analise segregada nos
topicos tematicos referentes as fragilidades encontradas, acenando com propostas de recomendagdes
(seis) e determinagoes (duas), todas elas relacionadas a adequacdo de normativos internos da Caixa,
notadamente a sistemadtica de desinvestimentos, positivada por meio do OR 163 (3" versdo, a época das
analises), com o objetivo de aprimoramento da governanga interna dos procedimentos de
desinvestimento da Caixa.

20. Quando os autos estavam em meu gabinete, a Caixa Econdmica Federal acostou
documentacdo referente ao aprimoramento das sistematicas de desinvestimento e parceira estratégica
do conglomerado — em especial a 4* versao do OR 163 (pegas 78-83) —, razdo pela qual determinei a
restitui¢do do processo a unidade instrutora para que verificasse em que medida a atualizagdo dos
normativos tinha o condao de modificar o encaminhamento proposto.

21. Em nova andlise de mérito, a unidade instrutora conclui pela desnecessidade de expedicao
de cinco das seis recomendagdes, bem como de uma das duas determinagdes antes propostas, tendo em
vista que a mencionada alteragdo e/ou elaboragdo de novas normas internas por parte da Caixa gerou
produto apto ao atendimento de parte significativa das lacunas antes suscitadas.

22. Contudo, remanesce proposta de determinagdo para submissao dos critérios utilizados e do
processo de prospeccdo e selecdo da consultoria especializada a homologacdo do Conselho Diretor,
uma vez que, nos normativos ndo consta de forma expressa tal chancela do referido colegiado, muito
embora a norma estabeleca a autorizag¢do pelo Conselho Diretor para a contratagdo da consultoria e a
exigéncia de critérios minimos.

23. Por fim, a unidade instrutora propde manter a recomendacdo para adequacdo dos
normativos internos, com o fito de disponibilizar no site, de forma publica e, no minimo e em linhas
gerais, como funciona o processo de desinvestimento, bem como quaisquer alteracdes futuras
significativas, haja vista ndo ter sido encontrada menc¢do relacionada a esse ponto nos novos
documentos trazidos pela Caixa.

24, Manifesto minha concordancia quase integral com a percuciente analise empreendida pela
secretaria especializada, transcrita no relatorio precedente, a qual tratou apropriadamente as respostas
da Caixa aos potenciais riscos identificados na sistematica examinada, razdo pela qual incorporo os
seus fundamentos as minhas razdes de decidir, no que ndo contrariarem as seguintes breves
consideragdes a respeito dos pontos que reputo mais significativos no processo.

25. Com efeito, destaco a atencdo despendida pela Caixa na observancia dos apontamentos
presentes na manifestagdo da SecexFinancas, mesmo antes do julgamento por parte do Plenario desta
Corte, o que demonstra real empenho pelo aperfeicoamento e pelas melhores praticas de governanca e
resultaram em mudangas concretas na sistematica adotada pela empresa publica.

26. Nao ha duvidas de que as sucessivas revisdes da OR 163 e consequentes adi¢cdes dos
apensados OR 163 A, OR163B e OR163C (IPO, Follow On e Operagdes Diversas,
respectivamente), trouxeram significativos avancos, em linha com os objetivos do banco de agregar
maior compreensibilidade e individualizacdo normativa de cada um dos diversos processos que
compdem uma operagado societaria.

217. Sendo assim, os esfor¢os empreendidos pela Caixa, sobretudo a elaboragdo de normas
especificas para cada modalidade de desinvestimento, solucionaram uma das principais lacunas
identificada neste acompanhamento, qual seja a auséncia de etapa preliminar na sistematica que
antevisse um estudo sobre qual seria a modalidade de desinvestimento mais adequada para os projetos,
em linha com os principios da motivacao e do business judgement rule, além da inexisténcia de
normatizacdo aplicavel a desinvestimento em modalidade distinta de oferta publica de agdes.
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28. Outro ponto de énfase ¢ o cumprimento, por parte da Caixa, da proposta de melhoria na
sistematica para evidenciar e reforcar a analise de riscos que deve ser seguida nas operacdes de
desinvestimentos, tendo a vista a insercdo de remissdo especifica ao gerenciamento de riscos na
OR 163 (subitem 3.5), notadamente fazendo referéncia ao conceito de linhas de defesa, o qual foi
detalhado em normativo interno a parte (CR 434 — Linhas de Defesa, peca 53, p. 24).

29. Do mesmo modo, os mecanismos de combate ao conflito de interesse ficaram mais claros e
robustos no ambito da sistematica de desinvestimento com a inclusdo, nas versoes mais recentes da
OR 163, de subitem e anexo especificos para o tema (subitem 3.6 ¢ Anexo I), prevendo inclusive a
submissdao das fragilidades e potenciais conflitos de interesses que nao foram adequadamente
mitigados a avaliagdo do Comité de Diretores Executivos de Governanga e Integridade da entidade.

30. Outrossim, consta no item 3.5.4.1 da OR 163 que “o mapeamento de riscos, a adogdo de
mitigadores e as respectivas dreas responsdveis devem constar na proposi¢do a ser submetida a Alta
Administragdo ao final de cada fase”. Tais inclusdes tornam desnecessdria a recomendacdo antes
proposta pela unidade instrutora quanto a gestdo de riscos e conflitos de interesse no ambito da
sistematica de desinvestimentos da Caixa.

31. Por sua vez, acato a proposta de recomendagdo a Caixa para que disponibilize no site, de
forma publica e, no minimo, em linhas gerais, como funciona o processo de desinvestimento, com as
etapas e areas envolvidas, de modo a garantir transparéncia e publicidade para o procedimento.

32. Coerente a argumentacdo da Caixa quanto ao sigilo da OR 163, tendo em vista a sua
natureza de norma interna, a qual revela a organizagao interna da propria empresa e, de certa forma, os
desdobramentos da estratégia do banco na implementacdo de projetos de desinvestimento. Nao
obstante, os contornos publicos dos procedimentos de alienagdo em andlise demandam a publicidade
dos atos, visto que a sistematica representa a norma que substitui o procedimento licitatério.

33. Sendo assim, entendo que a referida adequagdo dos normativos internos para
disponibilizagdo, na internet, do funcionamento do procedimento de alienagdo, garante a transparéncia
e publicidade necessarias ao processo de alienacdo de ativos via desinvestimento. Necessario se faz
também que a Caixa informe quaisquer alteracdes futuras significativas no processo ¢ mantenha em
seus arquivos o historico de altera¢des da sistematica.

34, Ademais, especificamente sobre o Tema 3 — inexisténcia de especificidades relacionadas a
prospeccao, sele¢ao e contratacdo de consultores especializados (assessores financeiros) e/ou sindicato
de bancos — foi notoria a evolugdo dos normativos da Caixa para o estabelecimento objetivo e claro da
segregacdo de fungdes nesse procedimento, incluindo a prevengao de conflitos de interesses.

35. De fato, a adicdo, na quarta versao da OR 163, de capitulo especifico para “consultoria
especializada/empresa externa”, além dos subitens insertos na se¢do reservada ao tratamento dos
potenciais conflitos de interesses, fez com que a unidade instrutora, em sua segunda manifestacao,
concluisse pela desnecessidade de qualquer deliberacdo a respeito de segregacao de fungdes no ambito
da contratacdo de Consultoria Técnica Especializada.

36. No entanto, conforme ja adiantei neste Voto, a unidade instrutora entende necessario
determinar a Caixa que adeque seus normativos para que conste a submissao dos critérios utilizados e
do processo de prospeccao e selecdo da consultoria especializada & homologacao do Conselho Diretor,
uma vez que, nos normativos examinados ndo consta de forma expressa tal chancela do referido
colegiado, muito embora a norma estabelecga a autorizagao pelo Conselho Diretor para a contratagao da
consultoria e a exigéncia de critérios minimos.

37. Registro que, estando os autos em meu gabinete, sobreveio comunicacdo da Caixa —
Oficio 0035/2021/DEGOE —, por meio do qual encaminha ao TCU nova atualizagdo da OR 163
(6" versao). Dentre as principais alteragdes da norma, destaco a inclusdo do Apensado C — Sistematica
de Desinvestimento Oferta Publica de Ag¢des — Operacdes Diversas —, bem como a inclusdo da
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expressao “Institui¢do Especializada” para substituir os Sindicatos de Bancos, além de ajustes de
redacdo para melhor entendimento sobre a atuacdo da Comissdo de Desinvestimento e da Consultoria
Especializada/Empresa Externa.

38. Muito embora seja clara a constante evolu¢do nos normativos, estou de acordo com a
unidade instrutora de que ainda remanesce a auséncia de mencgao expressa a submissao dos critérios
utilizados e do processo de prospec¢do e selecdo da consultoria especializada a homologaciao do
Conselho Diretor.

39. A despeito de tal conclusdo, considero suficiente recomendar a Caixa o referido ajuste em
seus regulamentos, em linha com o art. 2°, III ¢/c art. 11, da Resolugao TCU 315/2020, uma vez que se
estd diante de mais uma oportunidade de aperfeigoamento da sistematica no ambito da empresa
publica. Registro, por oportuno, que o art. 7°, III, da referida Resolugdo ¢ claro no sentido de que nao
devem ser formuladas determinac¢des para implementacdo de mecanismos de controle interno,
governanga e gestdo, exceto os exigidos por lei ou norma e que demandem implantagcdo imediata.

40. De fato, como se esta diante de um caso em que a Caixa ja estabeleceu a autorizacao pelo
Conselho Diretor para a contratacdo da consultoria especializada e a exigéncia de critérios minimos
para tal, entendo bastante que esta Corte recomende a mencionada adequagao na OR 163.

41. Por derradeiro, quanto a recomendagdo a respeito dos novos projetos de desinvestimentos
ou parcerias estratégicas, a informagao de que a Caixa ja estd adotando a pratica de informar ao TCU
sobre novos projetos de desinvestimentos, por meio de reunides com a SecexFinancas com o uso da
plataforma Microsoft Teams, ¢ suficiente para atender, por ora, as demandas desta Corte por
informagdes tempestivas acerca das operagoes conduzidas pelo Banco.

42. Todavia, refor¢o a imprescindibilidade do seguimento desse modus operandi de
abastecimento continuo de informacdes acerca dos casos concretos vindouros, a fim de garantir a
tempestividade da atuagdo desta Corte.

43. Com efeito, isso propiciara a coleta cada vez mais robusta de elementos técnicos que irdo
corroborar 0s aprimoramentos normativos ja realizados, bem como ensejar novos ajustes, caso
necessario.

44, Quanto aos demais pontos da oitiva, valho-me dos argumentos e das conclusdes
apresentados pela unidade instrutora e constantes do Relatorio que precede este Voto, por dever de
sintese.

45. Assim sendo, em que pese as duas recomendagdes que remanesceram apos as atualizagdes
dos normativos, considero exitosas as providéncias elencadas pela entidade, as quais resultaram em
mudangas concretas na sistematica adotada pela Caixa, tendo como foco o aperfeicoamento de
aspectos de governanca sobre as principais operagdes avaliadas, o que denota atingimento dos
objetivos deste acompanhamento.

46. Por fim, acolho a proposta da unidade instrutora (pega 94) de conceder acesso das pecas 85
e seguintes do presente processo a Caixa Economica Federal.

Ante o exposto, voto por que seja adotada a deliberagdo que ora submeto a este Colegiado.

TCU, Sala das Sessoes, em 23 de fevereiro de 2022.

Ministro BRUNO DANTAS
Relator
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ACORDAO N° 365/2022 — TCU — Plenario

. Processo n° TC 027.569/2019-5.

. Grupo I — Classe de Assunto: VII — Acompanhamento

. Interessados/Responsaveis: nao ha.

. Unidade Jurisdicionada: Caixa Econdmica Federal.

. Relator: Ministro Bruno Dantas.

. Representante do Ministério Publico: ndo atuou.

. Unidade Técnica: Secretaria de Controle Externo do Sistema Financeiro Nacional (SecexFinangas).

. Representacdo legal: Fabiana Calvino Marques Pereira (16.226/OAB-DF), representando Caixa
Economica Federal.

01N DN W~

9. Acordao:

VISTOS, relatados ¢ discutidos estes autos de fiscalizacdo, na modalidade
acompanhamento, dos desinvestimentos da Caixa Economica Federal (Caixa), com o fito de avaliar a
boa governanca dos processos, bem como a aderéncia as normas e a jurisprudéncia desta Corte de
Contas.

ACORDAM os Ministros do Tribunal de Contas da Unido, reunidos em sessao Plenaria,
ante as razoes expostas pelo Relator, com fundamento no art. 289, § 1°, do Regimento Interno deste
Tribunal, em:

9.1. recomendar a Caixa Econdmica Federal, nos termos do art. 250, III, do Regimento
Interno/TCU e do art. 11 da Resolugao-TCU 315/2020 que:

9.1.1. adeque a sistematica de desinvestimento ou normativo correlato para garantir que,
quando se tratar de procedimentos de contratagdo de consultoria técnica especializada para atuar no
ambito de processos de desinvestimento, em especial se for deliberado com justificativa pela
contratacdo pela via direta, estabeleca a submissdo dos critérios utilizados e do processo de prospeccao
e selecdao a homologacdo das instancias de governanca superiores, no minimo, do Conselho Diretor;

9.1.2. informe no site da Caixa, de forma publica e, no minimo e em linhas gerais, como
funciona o processo de desinvestimento, com as etapas e areas envolvidas, de modo a garantir
transparéncia e publicidade para o procedimento;

9.1.3. informe no site da Caixa quaisquer alteragdes futuras no processo de
desinvestimento e mantenha em seus arquivos o historico de alteragcdes nesse processo;

9.2. autorizar o fornecimento de vista e copia das pecas 85 e seguintes dos presentes autos
a Caixa Econdmica Federal;

9.3. encaminhar copia desta deliberagcdo a Caixa Econdmica Federal;

9.4. arquivar os presentes autos, nos termos do art. 169, 11, do Regimento Interno do TCU.

10. Atan® 7/2022 — Plenario.
11. Data da Sessao: 23/2/2022 — Telepresencial.
12. Cddigo eletronico para localizagdo na pagina do TCU na Internet: AC-0365-07/22-P.

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o c6digo 70167708.
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13. Especificacdo do quoérum:

13.1. Ministros presentes: Ana Arraes (Presidente), Walton Alencar Rodrigues, Benjamin Zymler,
Bruno Dantas (Relator), Jorge Oliveira e Antonio Anastasia.

13.2. Ministros-Substitutos convocados: Augusto Sherman Cavalcanti e Marcos Bemquerer Costa.

(Assinado Eletronicamente) (Assinado Eletronicamente)
ANA ARRAES BRUNO DANTAS
Presidente Relator

Fui presente:

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

Para verificar as assinaturas, acesse www.tcu.gov.br/autenticidade, informando o c6digo 70167708.



