MINISTERIO PUBLICO DO ESTADO DO RIO DE JANEIRO

Grupo de Atuacao Especializada no Combate a Sonegacéo Fiscal

e aos llicitos contra a Ordem Financeira, Tributaria e Orcamentéria
(GAESF)

EXCELENTISSIMGGENHOR MUTOR JUIZ DE DIREITO DA 2 VARA DE FAZENDA PUBLICA
DA COMAR@® DA CAPITAL DO RIO DE JANEIRO

O MINISTERIO PUBLICO DO ESTADO DO RIO DE JANEJR@crito no CNPJ sob o n°
28.305.963.00140, por meiodo Grupo de Atuacéo Especiaiada no Combate a Sonegacao Fiscal
e aos llicitos contra a Ordem Financeira, Tributaria e Orcament&i@&AESFno uso de suas
atribuicdes constitucionais e legais, vem, com fulcro nos arts. 127 e 12% Ill, da CRFB/88 nos
arts. 1°, IV, 3% 12 da Lein® 7.347/85 clc arts. 25, IV,0 A &'b", Ma Lei n° 8.625/93, propor a

presente

ACAOQ CIVIL PUBLICA

COM PEDIDO DEUTELA DE URGENCIAAECIPADA REQUERIDA
EM CARATER ANTECEDER!

em face @ ESTADO DO RIO DE JANEIR@essoa juridica de direito publico interno, com sede
na Rua Pinheiro Machad®/n®, Laranjeiras, nesta cidade, CER2.238-900, representado pelos

procuradores, pelas razdes de fato e de direito a seguir expostas.
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1 O PROCEDIMENTO E ATUACAO DO GAESF

Inicialmente, cabe salientar que a presente acdo tem como principal substrato probatonio
Inquérito Civil n°® 2016.00530493, instaurado orighalmente pela 8% Promotoria de Tutela
Coletiva da Cidadania, tendo por objeto apuragdo de eventuais ilegalidades e dano ao Fundo
Unico de Previdéncia Social do Estado do Rio de JanejraRioPrevidéncia decorrentes da
securitizacdo dosroyalties' e participacdes especiais de petrole@ssespertencentes ao fundo de

previdéncia estadual, junto ao mercado de capitais hortamericano.

Apoés a vinda das respostas solicitadas pelo Promotor naturabifsolicitado o auxilio do GAESF

gue, apos manifestacdo favoraveda coordenagdo do grupo, restou deferido pelo Exmo. Sr.
Procurador-Geral de Justica, em virtude da relevancia institucional do auxilio solicitado e da sua
adequacdo ao ambito das atribuicdes desse Grupo Especializado, descritas na Resolugdo GPGJ n.
2.100/2017 .

! Os royalties séo uma das formas mais antigas de pagamento de direitos e propriedades. Originalmente,
designava o direito que o rei tinha de receber pagamentos pelo uso de minerais em su&Sdeuras
indenizacdo ao proprietar® que ndo se aplica a qualquer atividade econémica, mas apenas aquelas que se
baseiam na extracdo de recursos finitos na natureza. Ncegasomentpos royalties d petréleosdo uma

forma de compensacdo diferenciada, proporcional a producdo e a réatibile cada campo de petréleo,
podendcser divididos nos royalties propriamente ditos e nas participacdes especiais

2 Art. 2° — O GAESF tem por finalidade prestar auxilio aos 6rgdos de execucdo do Ministério Publico
incumbidos da prevencéo e da represgad

Il — aos ilicitos civis praticados em detrimento das ordens tributarias Estadual e Municipais, que atentem
contra as normas regulamentares, legais e constitucionais referentes a previsao, instituicdo e arrecadacao da
receita tributaria, em especrabs procedimentos que tenham por objeto:

a) zelar pelo efetivo cumprimento das normas referentes a previséo, instituicdo e arrecadacao da receita
tributaria, previstas na Lei de Responsabilidade Fiscal (Lei Complementar n° 101, de 4 de maio 2000) e
outras legislacdes congéneres;

b) zelar pelo efetivo cumprimento das normas previstas na Lei de Responsabilidade Fiscal (Lei
Complementar n° 101, de 4 de maio 2000) e outras legislacGes congéneres referentes a rendncia de receita
tributéria;

¢) acompanhar asetas de arrecadacao de tributos, as medidas de combate a sonegacéo fiscal, de cobranca
da divida ativa e dos créditos executaveis pela via administrativa, a fim de propor medidas para dar eficiéncia

a essas politicas e fiscalizar a legalidade dos attisgatas nesta seara;

d) acompanhar as metas fiscais estabelecidas na Lei de Diretrizes Orcamentdrias e outras normas congéneres
gue tenham referéncia com a receita tributaria, a fim de zelar pelo cumprimento do resultado primario
pretendido;
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Nessa esteira, 0 ato de auxilio foi publicado no diario oficial estadual de 10.5.2017 (f. 81),
transferindo a atribuicdo originaria para atuar no presente feito do 6rgdo de execucdo antes

referido, ao grupo de apoio entéo oficiante.

e) promoven responsabilizacdo dos agentes pulblicos por meio da acao de improbidade administrativa, pelo
descumprimento das normas relativas a previsao, instituicdo, arrecadacao e rendncia de receitas tributarias ou
ainda em caso de quaisquer condutas que atent&na eoordem tributaria.
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2 CONTEXTUALIZA@GOFATICA DA DEMANDA

A presente acacivil publica tem por basefatica o contetdo obtido por meio @s relatérios do
Corpo Instrutivo e das representagBes do Ministério Publico Especial junto ao Tribunal de
Contas do Estado do Rio de JaneirpTCE/RJ,bem como o substrato probatério angariado no
bojo dos autos do Inquérito Civil n® 2016.00530493, instaurado originalmente pela 82
Promotoria de Tutela Coletiva da Cidadanj@endo por objeto apuracdo de eventuais ilegalidades
e dano ao Fundo Unico de Previdéia Social do Estado do Rio de Janeig RioPrevidéncia
decorrentes da securitizacdo dosroyalties’ e participaces especiaisde petroleo, esses

pertencentes ao fundo de previdéncia estaduglinto ao mercado de capitais norteamericano.

Antes de adentrarnos propriamente na nova captacdo de receitas extraordinarias pela
antecipacao do fluxo de recebiveis do Rioprevidéncia pretendido e anunciado pelo Estado do Rio
de Janeiro, é mister que se trace um breve histérico das antecipacdes de receitas ja realizadas

seu impacto para o equilibrio fiscabstadual e para as receitas do RPPS fluminense

O Rigrevidéncia é autarquia publica, instituida por meio da Lei Estadual n° 3.189/99, com a
finalidade de gerir os recursos e custear o Regime Préprio de PrevidénciasdServidores (RPPS)
do Estado do Rio de Janeirgue gereum fundo (que deveria ser)capitalizado para arrecadar,
assegurar e administrar recursos financeiros e outros ativossisando a pagamento dos
proventos de aposentadoria e reforma, das pensdes e dmitros beneficios devidos aos

servidores publicos estatutarios (ativos, inativos, pensionistas e seus dependentes)

% Os royalties sdo0 uma das formas mais antigas de pagamento de direitos e propriedades. Originalmente,
designava o direito que o rei tinha de receber pagamentos pelo uso de minerais em su&Sdeuras
indenizacdo ao proprietdre que ndo se aplica a qualquer atividade econdmica, mas apenas aquelas que se
baseiam na extracdo de recursos finitos na natureza. Ncemasomentpos royalties d petréleosdo uma

forma de compensagdo diferenciada, proporcional a producdo e alidadaebde cada campo de petroleo,
podendacser divididos nos royalties propriamente ditos e nas participacdes especiais

* Informagao extraida do site:
https://www.rioprevidencia.rj.gov.br/RIOPREVIDENCIA/QuemSomos/Institucional/index.htm
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O ativo referente aos royalties e participacdes especiais, cuja receita futura se pretende
antecipar outra vez, esta incorporado ao patrimdio do Rioprevidéncia desde 200§ com vistas

a cobrir o seu déficit atuarial.

Isso porque, desde a sua criacdo, em 1999, o RPPS fluminense ja estava desequilibrado
atuarialmente, ou seja, seu ativo nao tinha capacidade de pagar todos os compromissos asgur
devidoss.

Desde entdo, foram empreendidas algumas tentativas de capitalizagdo, com a incorporacdo de
ativos importantes, tais cono a totalidade da divida ativa,0s parcelamentos tributérios e a
instituicdo da contribuicdo patronal. Mas foi com a incorpracdo dos royalties e participagdes
especiais em 2006 que ®ioprevidénciaexperimentou um inédito equilibrio atuarial, registrado

no Demonstrativo do Resultado Avaliagcdo Atuarial de 2006 (DRAA 2006).

A partir de 2007, porém, os déficits atuariais voltamm a crescer sem a devida contrapartida do

tesouro para amortizélos.

Mais grave ainda, a partir de 2008, a despeito da nova normatizacao do Ministério da Fazenda
regulamentando a amortizacdo do déficit atuarial dos RPP® das reiteradas ressalvas e

determinacfes do TCERJnesse sentidd, as acdes do governo do estado e do Rioprevidéncia

® Lei Estadual 237, de 5 de dezembro de 2@Becreb 37.571, de 12 de maio de 2005.

® O déficit atuarial se traduz em um valor no tempo que n&o reflete a conjectura financeilgeaisakcursos

em longo prazo sé&o inferiores aos valores necessarios para o pagdaerdbrigacdes, em determinado
momento se transformara em déficit financeiro, cujo resultado é a insuficiéncia de recursos para pagamento das
obrigacdes assumidas.

"Leis Estaduais 4.004/02; 4.237/03; 4.442/04 e 4.765/06 e Decretos 36.994/05; 37.030B03/63

® Portaria MPS n203/2008.

° Processos TGRJ 103.1230/09; 105.9049/10; 105.086B/11; 103.53%/12; 105.0334/13; 105.87%B/14 e
101.8851/15.

Primeira determinag&o do TEHRE) no processo 103.1:2809: DETERMINACAO N° 39: A SECRETARIA DE

ESTADO DE PLANEJAMENTO E GESTAO E AO RIOPREVIDENCIA. Para que elabore e encaminhe a esta
Corte, juntamente com a documentacdo constituinte das contas de gestdo do Governador do ERJ referentes ao
exercicio de 2009, um plano de agdo, acompanhado, pelo menosmyndgrama fisicdinanceiro com as
respectivas metas mensuraveis no tempo e de referéncia as dotagfes autorizadas para sua execugdo nas pec:
orcamentarias, visando ao equacionamento do passivo atuarial a descoberto do Rioprevidéncia, conforme
apontado naelatério de avaliacdo atuarial referente a 2008, aprovado pelo Conselho de Administracdo da
autarquia.
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foram no sentido contrario, com retiradas de ativo e ndo repasse de receitas, culminando com as

antecipacdes de receitas futuras do RPPS.

Sendo vejamos o resumo das acogevernamentais que descapitalizaram o Rioprevidéncia e
reverteram para gastos correntes do tesouro, recursos que deveriam estar amortizando o déficit
atuarial do RPPS:

R$ 1,00

Dividas: 2005 a 2015

N&o repasse da totalidade dos créditos de divida ativa 3.715.933.347
Antecipacao do fluxo dos Certificados Financeiros do Tesouro 2007 £2011 5.181.027.255
Nao repasse dos créditos tributarios parcelados 1.740.903.825
Total das dividas: 10.637.864.427
Descapitalizaces: 2005 a 2015
Transferéncia de 13%os royalties do petrdleo para pagamento da divida 3.338.024.370
Transferéncia de R§50milhdes ao Tesouro em troca de um terreno 450.000.000
Total das descapitalizac@es: 3.788.024.370
Total geral 14.425.888.797

Fonte: Processo TCRJ 109.2366/2015,com adaptacdes.

Como mostra a tabela, de 2005 a 2015 foram desviados do Rioprevidénciapara o tesouro mais

de 14 bilhdes de reais. Isso num cenario de desequilibrio atuarial do RPPS.

Sobre a opgdo do Governo e do Rioprevidéncia em postergar o equilibrio BPPS, vale
transcrever, na integra, o trecho das Contas de Governo referentes ao exercicio de 2014
(Processo TCHRJ n°101.8851/15, fls. 1391/1397):

O fato é que a planificacdo e formalizagdo das medidas de longo prazo para
equacionamento do deficit atuaial, para além de atenderem a legislagéo geral
da previdéncia, servem para conferir planejamento, transparéncia, prevencao
de riscos e possibilidade de correcdo de desvios as politicas governamentais

% Na esteira da renegociacéo das dividas estaduais com a Unido em 1997, em 1999 foi celebrado um Contrato de
Cessao de Créditos dos "Royalties do PetrdlOu seja, para poder pagar os 20% do estoque da divida que
estava sendo renegociada com a Unido, o ERJ Ihe cedeu seus direitos futuros sobre royalties do petréleo, no total
de R$5,78 bilhdes em 20.10.99, sendo que desse total, R$2 bilhdes foramh otlza par a pagament o
Grafica” e o saldo restante, de R$3,78 bilho6es, foi
recémcriado a época, tendo sido o valor convertido em 4.196.316 Certificados Financeiros do Tesouro (CFT),
asseguraaio, por consequéncia, ao caixa do Rioprevidéncia, o fluxo de receita anual de R$280 milhdes (valores
de 1999).
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em relacdo ao fundo, pois a avaliacdo de qualquer medidie gestdo do
RIOPREVIDENCIA, sobretudo as recorrentes antecipacbes de receitas para
equacionamento de fluxo de caixa, deve ser relativizada com o equilibrio
atuarial, que é de longo prazo.

Afinal, ndo é outro o comando do artigo 69 da Lei de Responsatidide Fiscal
ao dispor que os regimes préprios de previdéncia social sejam organizados de
modo a preservar seu equilibrio financeiro e atuarial.

Exemplificando, operacBes de adiantamento de recebiveis provenientes
do ativo do préprio fundo financeiro para ¢ obertura de insuficiéncias
anuais de fluxo de caixa z como as que foram realizadas em 2013 e 2014
num montante de R$3,3 bilhdes e R$5,3bilhdes, respectivamente Z
apenas serdo legitimas em um cenario de equilibrio atuarial

Em sua justificativa, o DiretorPresidente do RIOPREVIDENCIA aduz que
gualquer aporte suplementar por parte do Tesouro afetaria investimentos em
areas essenciais para o cidadao, como saude, educacado e seguranca publica.

Argumenta ainda que em um regime de reparticdo simples, como é ofdado
financeiro, as receitas devem ser suficientes para suprir as necessidades do
fundo com pagamento de despesas consolidadas no ano, ndo existindo o
conceito de deficit atuarial.

Em que pese verdadeiras em parte, essas afirmativas devem ser sopesadas
com a responsabilidade da gestéao fiscal, passando pelos seguintes pontos:

1 O equilibrio a ser visado ndo pode ser apenas o financeiro, de curto prazo,
ainda mais quando para isso sao utilizados adiantamentos de receitas futuras,
como vem sendo feito.

9 O conceito de deficit atuarial do plano financeiro existe, tanto que foi
calculado no montante de R$116,3 bilhdes em 2014.

1 O sacrificio do orcamento para custear o0s aportes peridédicos para
amortizacao do deficit atuarial € uma realidade que impactara déato os
investimentos publicos, porém esse sacrificio pode ser amenizado no decorrer
dos 35 anos de amortizacgao.

Essas questbes ficam mais evidentes ao se levar em consideracao o periodo de
guatro anos da gestdo governamentaEm um cenario de deficit atu arial,
acoes ou omissbes de um governo podem inviabilizar governos futuros,

pois chegard o momento em que a questao do deficit atuarial ndo podera

mais ser adiada. O gréafico a seguir ilustra o comprometimento do ativo do
fundo financeiro para fazer frentea cobertura dos deficits anuais previstos
para 0s proOximos exercicios, com a continuidade da politica de antecipacéo de
receitas e sem adoc¢éao do plano de amortizacdo como medida para equacionar
o deficit atuarial.
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Grifico 70 - RIOPREVIDENCIA - Variagdio do ativo do fundo x resultado previdencidrio
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Fonte: SIAFEM e Anexo 10 do Relatdrio Resumido da ExecucBo Orcamentaria do Gltimo bimestre de 2014 (Demonsirativo da Projegdo Atuarial do
Regime Proprio de Previdéncia Sodial dos Servidores Piblicos = Flano Financeiro) elaborado pelo Governo do Estado do R,

1Obs.: Nao foi considerado o ousto das operagdes de adiantamentos futuros. Para se ter um exemplo, o ative do fundo foi impactado em

R$15 bilhdes pelos adiantamentos realizados até o momento, de cerca de R$9 bilhdes, evidendiando um custo de 40%. Considerando o mesmo
austo nos futuros adiantamentos, o ativo estaria totalmente consumido até 2022,

Verifica -se, com base no grafico anterior, que a partir do exercicio de
2024, o deficit financeiro ndo mais podera ser coberto com recursos do
ativo do fundo, necessitando que 0 Governo do Estado do Rio de Janeiro
aporte recursos préprios da ordem de R$10 bilhdes ao ano., o que
corresponde a apr oximadamente 12% da receita total do Estado em
2014, comprometendo. sobremaneira, o orcamento do Estado do Rio de
Janeiro, com reflexos z ai sim, dramaticos z sobre os investimentos em
areas prioritarias como saude, educacao. seguranca e infraestrutura

Diante do exposto, concluse que nao ha justificativa para que o Governo do
Estado do Rio de Janeiro tenha deixado de elaborar o plano de amortizacdo do
deficit atuarial do RIOPREVIDENCIA, instrumento passivel de afericdo pelos
orgdos de controle e pela saedade, que viabilizaria o Regime Préprio de
Previdéncia Social fluminense a longo prazo, com transparéncia e divisdo de
custos e esforgos ao longo dos anos e dos governos.

Ressaltase que houve determinacédo nesse sentido nas Contas de Gestao de
2008, 2009, 2010, 2011 e 2013, permanecendo ainda sem cumprimento.

Este fato serd objeto da Observacdo n° 28, Ressalva n° 10 e Determinac¢des n°
30 e 31. [grifo acrescentado]

Note-se que o TCHRJ em 2014, ja alertava que haveria efeitos drasticos em funcdo das
antecipacdes de receitas de um RPPS desequilibrado, prevendo o impacto para 2024. Mas a crise
econOmica e politica antecipou esse cenario e os déficits anuais da ordem de dez de bilhdes de

reais ja sao uma realidade desde 2016.



MINISTERIO PUBLICO DO ESTADO DO RIO DE JANEIRO

Grupo de Atuacao Especializada no Combate a Sonegacéo Fiscal

e aos llicitos contra a Ordem Financeira, Tributaria e Orcamentéria
(GAESF)

A operacao internacional de seagritizacdo de recebiveis futuros de royalties e participacdes
especiais sobre a exploracdo de petréleo realizada pelo Rioprevidéncia em 2014, a seguir
AATTTET AAA OI bAOAepl AAI AxAOAdh A E OAilnbes,i OUOA

obtida pelo Rioprevidéncia naquele ano.

Tal operagdo consistiu em um inédito modelo envolvendo o pré pagamento das cessdes de
créditos realizados com a Caixa Econémica Federal e o Banco do Brasil em 2013 e a criacdo de
duas sociedades de propésito especifico, sendaua uma delas, a Rio OilFinanceTrust, em
Delaware, Estados Unidos, e outra, a Rio Petroleo Sma Brasil, além da participacdo de

diversos outros parceiros nacionais e internacionais.

O Tribunal de Contas do Estado, além de vir apontando a incongruénciassia politica de
antecipacéo de receitas do Rioprevidéncia desde o Parecer Prévio sobre as Contas de Governo de

2013", atacou especificamente a operacdo delaware em trés auditorias governamentais

1 Processo TCHIRJ 105.879B/14: O aumento do total das receitas previdenciarias no exercicio de 2013, em
comparacdo com 2012, se deve a operafi@ntecipacdo de receitas mwwalties e participagdo especial
realizada através de cessdo definitiva de parte dos referidos créditos no exercicio de 2013, no valor de
R$3,3bilhdes, para cobrir a diminuicdo das receitas decorrente do término anteaiptbmde resgates dos

CFT e da excluséo de 13% das receitamglaltiese participagcdo especial, prevista no DE n°® 43.911/2012 para
pagamento da divida estadual, sendoegteetltima comprometeu mais deR$1 bilhdo dessa receita em 2013,
conforme apontado no topico 5.7.1.

Cabe ressaltar que, em 2013, o Rioprevidéncia precisou recorrer ao mercado para finangéiciseds caixa,
deficitsestes motivados em grande medida pela gestdo do Gerj, que vem sistematicamente retirando liquidez do
fundo, a exemlo do DE n° 43.783/12, que prevé a utilizacdo, em 2014, de recursos do Rioprevidéncia para
cobrir operacao de saque da Conta B pelo Tesouro, no valor de R#486€s, oferecendo em troca um terreno.
Nesse caso especifico, vale dizer que o Rioprevid@agjara desagios de mercado para indiretamente adiantar
recursos ao Tesouro.

(...)

E relevante consignar que a avaliacdo de qualquer medida de gestdo em relacéo ao fundo previdenciario,
sobretudo no que diz respeito ao equacionamento do seu fluxo de caixa, deve ser relativizada com o seu
equilibrio atuarial, que é de longo prazo.

Exemplificando, operacbes de adiantamento de recebiveis provenientes do ativo do prdprio fundo
previdenciario para cobertura de insuficiéncias pontuais de fluxo de caixa — como as que foram realizadas

em 2013 num montante de R$ 3,3 bilhdes — apenas seréo legitimas em um cenério de equilibrio atuarial.

Essa questdo fica mais evidente ao se levar em consideracdo o periodo de quatro anos da gestdo
governamental. Em um cendrio de deficit atuarial, agdes ou omissdes de um governo podem inviabilizar
governos futuros, pois chegard o momento em que as medidas de ajuste do equilibrio atuarial ndo mais

poderdo ser adiadas.

Diante do exposto, conchkge que ndo ha justificativa para o Governdedtado do Rio de Janeiro ter deixado de
elaborar o plano de amortizacio do deficit atuarial do RIOPREVIDENCIA, instrumento de transparéncia e de

9
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realizadas em 2015, 2016 e 201'7. Além disso,0 Ministério Piblico Especial junto ao TCIRJ?
protocolou trés representacdes todas no setindo de que Plenario do TCERJ se pronunciasse
pela ado¢cdo de uma medida cautelar que obrigasse o Rioprevidéncia a se abster de realizar

novas operac¢des de antecipacdo de recebis no mercado externo.

Entre as irregularidades apontadas pelo Ministério Publico Especial, destasa a falta de
transparéncia com que essas operacdes sao realizadas e as divergéncias em relagdo aos nimeros

apresentados para o calculo de sua economicidia.

O custo estimado para os cofres do RPPS da operacdo de securitizgédoealizada pelo
Rioprevidéncia é da ordem de R$1®ilhdes, em termos nominais, considerando a diferenca
entre os valores adiantados (R$,65 bilhdes) e os valores que serdo pagos éat2019
(R$19,37bilhdes), quando devem se encerrar os pagamentoe todas as parcelas referentes a

essa operagdoA LOA de 2018 prevé uma despesa de R$4,6 bilhdes referente a essa

operacéao.
ANO RECEITA ANTECIPADA DESPESAS DA ANTECIPACAO
2013 3.300.000.00
2014 5.353.728.99( -1.205.052.074
2015 -1.734.969.371
2016 -1.853.652.514
2017 -4.129.451.10¢§
2018 (LOA) -4.627.221.974
2019 (projecao) -5.823.473.6441
TOTAL 8.653.728.990 -19.373.820.689

Fonte: valores de 2013 a 2017 efetivamente pa@iafem). Valor de 2018 previsto na LOA2018. Valores de
2019 calculados em 60% dos valores projetados no plano de recuperacéo fiscal para os royalties e participacdes
especiais de 2019. O célculo do valor de 2019 foi reduzido de modo a que o valo&dotdirapassasse o da

comprometimento com uma politica de governanca responsavel e passivel de afericao pelos 6rgédos de controle e
pela sociedade.

Esse fato sera objeto da Ressalva n° 11 e das Determinac¢des n° 16 e n° 17.

12 processos TGIRJ 109.236/2015, 108.162/2016 e 103.058/2017.

3 Processos TCIRJ 105.615/2017, 100.748/2018 e 100.795/2018.
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Gltima projecéo disponivel, que é o fluxo fornecido ao-RGEmM, 2016, quando o fim dos pagamentos estava
previsto para 2021 em raz&o de uma menor projecéo de retéita.

Mas, adespeito de todas as criticas acerca dessa politica especialmente, doscustos a ela
inerentes, o estado pretende continuar a realizéa, para adiantar mais R$dilhdes de reais de
recebiveis futuros do Rioprevidéncia, por meio de nova securitizagfieo mercado externg dos

royalties e participacdes especiaisnos mesmos moldes das que foram realizadas em 2014.

“Depois que houve a aceleiacde pagamentos dos contratos em razdo das quebras contratuais de 2015 e 2016,

o valor total do fluxo de despesas € 60% do total recebido pelo Rioprevidéncia. Na falta de uma projecao
atualizada, foi utilizada a projecao encaminhada ao-RCEmM 2016, quprevia um fluxo de pagamentos até

2021, que somados aos pagamentos ja realizados resultavam num total de R$19.373.820.689. Como a melhora
do cenario e o aumento da arrecadacao total dos royalties, os pagamentos de 2017 e a previsdo de 2018 foram
maiores @ que o previsto naquela ocasido e, manteado valor total constante, devem terminar em 2019, se
mantido o valor total da Gltima projecao disponivel.
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3 A operacdo_de securitizacdo de recebiveis futuros de royalties e participacdes

especiais no mercado externo realizadas em 2014 z operacao delaware

Como dito anteriormente, aoperacao internacional de seuritizagdo de recebiveis futuros de

royalties e participacdes especiais sobre a exploracdo de petréleo realizada pelo Rioprevidéncia

Al ¢mpth A OAGCOEO AATTITETAAA OI PAOAeprPT AAI AxAO

de R$5,3bilhdes, obtida pelo Rioprevidéncia naquele ano.

Para poder realizaressa securitizacdo de ativos no mercado externo, o Rioprevidéncia criou uma
Sociedade de Propdsito Especifico (SPE) no exterior chamdeia OilFinanceTrust(ROFT), com
sede em Delaware, nos Estados Uniddsssa empresaque serve como intermediaria entre o
Rioprevidéncia e os investidores externgse uma exigéncia para esse tipo de operacao, ja que
tem sede em territério americano e é regida pelas leis daquele pais. Assim, para os investidores,
os titulos 8o comprados de uma empresa privada americana € ndao de um 6rgado publico

brasileiro.

A Rio Oil FinanceTrust(ROFT) preci®u, portanto,comprar todos os direitos sobre as receitas de
royalties e participagBes especiais do Rioprevidéncia, para poder emititulos lastreados nesses
direitos e negociar esses titulos no mercadexterno. Dessa forma, o Rioprevidéncia obteria
imediatamente o valor da venda desse fluxo futuro de recebimentos da ROFT e, posteriormente,
conforme as receitas fossem sendo realizadas, Rioprevidéncia ficaria com o0 que restasse

depois da remuneracgéo dos investidores pela ROFT.

Porém, parte desses direitos ja havia sido cedida a Caixa Econémica Fedef@EF e ao Banco do
Brasil z BB em 2013. Essa vinculag&o anterior reduzia a nota decod da operacdo externa e, por
conta da classificacdo de risco do Brasil a época (BRBaso esses contratos com a CEF e o BB

fossem mantidos, ndo haveria possibilidade de realizar a cesséo externa.

Assim, o Rioprevidéncia criou outra Sociedade de PropésiEspecifico, desta vez nacional,
chamada Rio Petréleaz Companhia Securitizadora de Créditos Financeiros, para comprar 0s

direitos da CEF e do BB relativos aos contratos com o Rioprevidéncia e veiot para a ROFT,

12
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que assim passaria a deter 100% dos cersos de royalties e participacBes especiais do

Rioprevidéncia, de forma que a operacdo pudesse atingir 0 grau necessario na classificacao de
risco para viabilizéla™.

1 r
Rioorevidéncia ] Rio Oil Finance Trust 3 Investidores
P J —ROFT (Issue) (bondholder¥
 Representacio i e sstuurscs
. dos investidores : i perag |
b - 2 i Bondadmistrator)
Citibank NA f h
(Trusteg Banco do Brasil
Rio Petréleo S.A 2 \ J
(Securitizadora)
r D
Caixa Econdmica
Federal
\ J

1. O Rioprevidénciacede a ROFT os direitos sobre os royalties e participagdes espe;iem
troca do valor liquido da venda de titulos loteg lastreados nesses direitos e d&ponsor

Note, que é um titulo que confere ao seu titular os direitos remanescentes apés a
guitacdo dasSeniors NotegSéries 20141, 2 e 3)5;

2. A Rio Petréleo S.A. comp 0s contratos de cesséo da Caixa Econdmica e do Banco do
Brasil realizados em 2013 em troca de debéntures emitidas com lastro nablotesda
Série 20142, emitidas pela ROFTNotesessas que recebe em troca desses direitos que
adquiriu da CEF e do BB e passou a ROFT. Ou seja, os direitos de royalties e
participacdes especiais contratados com a CEF e o BB séo adquiridos pela ROFT por

intermédio da Rio Petréleo S.A.;

“ltemIV da Nota Técnica DAF/DIN n°02, de 29 de julho de 20Adexo Ill, Volume |, fls.147.
8 A Sponso Note em relacdo adlotesfunciona como se fosse uma debénture subordiramarelacdo a
debénture sénior.
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3. A ROFT, de posse de todos os direitos de royalties e participacbes especiais do
Rioprevidéncia (inclusive os que j& pertenciam a CEF e BB), emite, no mercado externo,
titulos neles lastreadog Séries 20141 e, posteriormente, Série 20148.

Conforme as receitas de royalties e PE vao sendo realizadas, o Banco do Brasil (na
condicdo de Bond adminstrator) as repassa diretamente a ROFT que remunera 0s
investidores (Séries 1 e 3), remunera as debéntures (Série 2), paga os custos da operagao

e, por fim, repassa o que sobrou ao Rioprevidénci@gonsor Notg

A seguir é reproduzido o resumo da estrutra das operagfesextraido da Nota Técnica DAR
DIN n° 002/2014 (ANEXO lll, VOLUME |, fls. 142/166):

Importante destacar que todos o0s contratos foram realizados de forma
simultanea na data de 20 de junho de 2014. Alguns contratos foram

AAT AAOAAT AEdHAT OBOODPAT OEOAG N I ©0O OAEAN
condicionada a finalizacdo da operacdo (pagamento e liquidacdo financeira

dos contratos), que ocorreu na referida data.

a) Situacao anterior (Rioprevidéncia, CAIXA e Banco do Brasil)

1. O Rioprevidéncia detiha ativos inerentes as receitas de royalties e
participacdes especiais no valor de R$ 84,6 bilhdes e a necessidade de realizar
a cessao de aproximadamente R$ 5,5 bilhdes liquidos para a Autarquia apenas
em 2014.

2. A Caixa possuia direitos sobre parte dasceitas de royalties e participacdes
especiais, prioritarios ao Rioprevidéncia, no montante R$ 1,91 bilhdo a ser
recebido até 2018 em funcdo do contrato de cessé@o de crédito assinado em
abril de 2013.

3. O Banco do Brasil era detentor dos direitos sobreage das receitas de
royalties e participacdes especiais, prioritarios em relacdo ao Rioprevidéncia,
mas subordinados em relagdo a Caixa, no volume de R$ 1,11 bilhdo a ser
recebido até 2025 em funcdo do contrato de cessdo de créditos assinado em
setembrode 2013.

b) Momento da Operagédg Emisséo de titulos da Ri®il FinanceTrust

A RioOil FinanceTrust adquiriu todos os direitos de royalties e participacdes
especiais, do Rioprevidéncia, da CAIXA e do Banco do Brasil e com lastro na
totalidade destes crédos emitiu:

P8 53% chm AEIEeAO Ai OAT T AOGS6 OAT EIT C
denominados de Série 2014 ;
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2. R$ 2,4 bilh6es numa segunda série, titulos denominados Série 2@t4

3. SPONSOR Note, que é o certificado que confere a seu titular, no caso o
Rioprevidéncia, o direito da totalidade dos recursos e ativos ddio Oil Finance
Trust apés o pagamento integral de todas as suas obrigacGes, que séo 0s
OAT T AOS6 3-1, @& Noteg;, sépet 2012 e as despesas inerentes a
manutengédo dessa estrutura;

¢) Momento da Operacdg Pagamento pela cessdo
A RioOil FinanceTrust pagou pela cesséo, os seguintes valores:

1. Ao Rioprevidéncia, USD 1,52 bilhdo em recursos financeiros mais 0 Sponsor
Notes;

2. Ao Rio Petréleo SPE, por todos os direitos restantes (contratmsm a CAIXA
e com o Banco do Brasil), o equivalente a USD 340 milhdes mais as Notes série
2014-2;

d) Momento da Operacaqg Rio Petréleo SPE

Quando da realizacdo da operacdo, a Securitizadora fez o0s seguintes
movimentos:

1. Recebeu o equivalente em ReaisUsD 340 milhdes, além da totalidade da
Série 20142, com valor equivalente a R$ 2,4 bilhdes;

2. Emitiu R$ 2,4 bilhdes de reais em debéntures com lastro na série 2644

3. Comprou da CAIXA todos os direitos das receitas de royalties e
participacdes espeais detidos por esta, pagando parte em moeda corrente no
valor de R$ 440 milhdes, entre amortizacdo e prémio, além de R$ 1,53 bilhdo
pagos em debéntures pela parte remanescente;

4. Comprou do Banco do Brasil todos os direitos das receitas de royalties e
participacfes especiais detidos por este, pagando parte em moeda corrente no
valor de R$ 275 milhdes entre amortizacdo e prémio e parte, no valor de R$
870 milhdes em debéntures;

e) Posterior a Operacgao

1. O Rioprevidéncia recebeu USD 1,52 bilhdo em recursa$ponsor Notes. Os
contratos das cessdes realizadas junto a CAIXA e ao Banco do Brasil deixaram
de existir e o fluxo de pagamentos agora, com as novas caracteristicas, passou
a ser centralizado neRio Oil Finance Trust

2. A Caixa recebeu, além de umargala de amortizacdo de 21% do saldo do
contrato, as debéntures com garantia real emitida pela SPE, e um prémio pela
troca do contrato pelos novos ativos;

3. O Banco do Brasil recebeu de semelhante forma, uma parcela de
amortizacao de 21%, além das debentas com garantia real emitida pela SPE,
e um prémio pela troca do contrato pelos novos ativos.
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Mas para que tenhamos certos conceitos que serdo explorados ao longo desta demanda, é mister
explicarmos as principais caracteristicas e finalidades de uma o&do de securitizacdo, para

que possamos dimensionar melhor os impactos da operagdo contra a qual nos insurgimos neste

momento.
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4 QO gue é securitizacao

4.1 Caracteristicas da securitizacdo

A securitizagdoz ou titularizagéo'’ 7 € uma operacéo financeira capaz dgansformar direitos
creditorios futuros z recebiveis z em titulos ou valores mobiliarios negociaveis no mercado,
permitindo antecipar o recebimento desses créditos e transferir os riscos da carteira de

recebiveis mediante um custo financeiro, em geral, mer que o de um empréstimo comum.

Nas palavras dos autores portugueses Diogo Leite de Campos e Claudia Saavedra Pinto, a
securitizagao visaa:
4 OAT O&I Oi AO OI A OAl Aepi AA T AOOOAUA
Ultrapassando as normas da circulagéo dosémitos com base no instituto da
cessao, e transformando o documenttitulo de crédito em veiculo de sua

circulacdo, segundo normas analogas as que regulam a circulacdo de coisas
moveisis

Uma das principais caracteristicas da securitizagéo é a desintermeci® financeira da captacéo
de recursos no mercado. E que tradicionalmente, as instituicbes financeiras funcionam como

intermediarios entre quem precisa de dinheiro e que o tem para invest?.

Na securitizagdo, ao contrario do que ocorre no financiamento beério tradicional, os
investidores (quem possui o dinheiro) adquirem diretamente os titulos lastreados em recebiveis

dos originadores (quem precisa do dinheiro).

7 A palavra securitizacdo provém do ing#suritizationderivado desecurity que, em tradugao livre, significa

titulo ou valor mobiliario. No Brsil, 0 neologismo foi criado diretamente do aportuguesamento da palavra
inglesa, sem o cuidado técnico necessario, pois 0 termo securitizacdo remete a ideia de atividade securitéria (de
seguros). Ao contrario do Brasil, em Portugal houve um maior cuidaderenosecuritizationfoi incorporado

ao idioma como titularizag&o, termo semanticamente mais apropriado.

18 CAMPOS, Diogo Leite; PINTO, Claudia Saavedfréditos Futuros, Titularizacdo e Regime Fiscal
Coimbra: Almedina, 2007. p. 11.

%0s bancos, por ereplo, recebem em seu nome, por sua conta e como devedores diretos, capitais de uns, para,
ainda em seu nome, por sua conta, mas dessa vez como credores diretos, repassarem a outros. Nesse caso,
risco sempre fica concentrado na instituicao financeir&aNBIONCA, José Xavier Carvalho de. Tratado de

Direito Comercial Brasileiro. 42 ed. S&o Paulo: Freitas Bastos, 1947. Livro 4, v. 6; Livro 1, v 1, p.487 e ss).
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Empréstimo tradicional
GARANTIA DO GARANTIA DO
EMPRESTIMO DEPOSITO
QUEM = | INSTITUIGAO | === ngsEm o
PRECISA DO FINANCEIRA DINHEIRO
DINHEIRO (INTERMEDIARIO (INVESTIDO
(MUTUARIO) | ) | R
1\,’",9“ 1\4'!}v‘
Securitizacdo
QUEM CESSAO CAPITAL GARANTIA
PRECISA DO _ SEGREGADO —_—) ngSEm o
DINHEIRO (VEICULO - SPV) DINHEIRO
(CEDENTE. (INVESTIDO
ORIGINADO e — R
R) y‘”-’”:

O instrumento utilizado pela securitizagdo pararansformar os recebiveis em titulos e segrega

7

los do patriménio do originador é o veiculo de propésito especificoz VPE, ou

specialvehiclepurpose SPV, na sigla em inglés.

O VPE ou SPV é quem figura na condi¢do de cessionario dos recebiveis cedidos pglaalor.

Sua fungé@o dentro da operacdo de securitizacdo é justamente segregar 0s recebiveis em seu
patrimoénio, sob a prote¢do da sua personalidade juridica, e utilizés como lastro para emissao

de titulos ou valores mobiliarios. Depois da venda desseiulos no mercado de capitais aos
investidores, o VPE utiliza o valor obtido para pagar os recebiveis adquiridos ao originador e

passa a garantir o pagamento da remuneracao aos investidores.

Dessa forma, a SPE funciona como um mecanismo de transformacdsegregacdo dos ativos
para fins de colocdos no mercado de capitais, assegurando que as relacdes do originador nédo
afetem os recebiveis transferidos e que os investidores néo tentem satisfazer o seu crédito sobre

0s demais ativos daquele.
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Esses veiculogpodem ser constituidos sob diversas formas juridicas. No exterior € comum a
constituicdo de trust®®. No Brasil é mais comum a utilizacdo de fundos de investimento em

direitos creditorios (FIDC).

Além da desintermediacdo financeira, a securitizagdo tem conmwnsequéncia a dispersao do
risco nas operacdes de financiamento. Isso porque nos financiamento tradicionais o risco é
totalmente concentrado na instituicdo financeira, enquanto que a securitizagdo permite que o
risco do financiamento seja gerenciado pelgsroprios investidores, de acordo com 0s ativos que

lastreiam os titulos disponibilizados no mercado.

Ou seja, ao eliminar o intermediario (banco), a securitizagdo de recebiveis possibilita que a
gestdo do risco esteja baseada apenas na qualidade dos daxlique lastreiam os titulos ou

valores mobiliarios, e ndo na qualidade ou solvéncia do originador (que seria 0 mutuario na
relacdo bancéria), de cujo patrimoénio os ativos foram segregados. A depender do maior ou

menor risco de solvabilidade dos titulos, ivera maior ou menor deségio na operacgao.

Nesse sentido, a securitizacdo representa um poderoso instrumento de captacdo de recursos,
sobretudo quando as empresas ou 0s paises enfrentam problemas financeiros que dificultem a
obtencao de empréstimos tradiadnais, haja vista que o risco do negoécio passa a ser o risco de
inadimpléncia do préprio recebivel securitizado (titularizado) e ndo o risco do tomador do

empréstimo

Trusté uma entidade ndo personificada, geralmente criada de acordo com as leis estaduaidepositante

gue contribui com bens para serem mantidos por um agente fiduciario. O depositante pode ser o beneficiario dos
bens depositados, ou ainda pode ser apontado um terceiro como bengRBEBBNTHAL, James; OCAMPO,

Juan. Securitization of credinside the new technology of finandéew Jersey, U.S.A.: John Wiley & Sons Inc,

1988.

E preciso destacar gue essa operacao se destina ¢
diligéncia” para certif demadquira. hi gi dez dos titulos q
?2 Os pesquisadores SuhKstkar e Dilip Ratha citam o exemplo do Brasil, quando em 2002, o receio do
mercado frente a provavel eleicdo de Luis Inacio Lula da Silva quase bloqueou o acesso a financiamentos para
entidades do setor piblico eyado brasileiro. Nesse momento, os bancos brasileiros comegaram a securitizar
fluxos de recebiveis futuros diversos (DPR). O Banco do Brasil realizou operagdo de US$450 milhdes com grau
de investimento (Baal e BBB+, pela Moody's e S&P respectivamentgpreo a classificacdo do Brasil era B1

pela Moody's e BBby pela S&P. (RecentAdvances in FuturElow Securitization Suha¥Ketkar e DilipRatha,

The Financier, VOL11/12, 20042005, disponivel em
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Por outro lado, a securitizacdo aumenta o endividamento do originador # e pode levar a
situacOes fiscais insustentaveis no longo prazo, a exemplo do que ocorreu na crise financeira
internacional de 2008 (crise do subprime americano). Vejase a respeito o relatério de
19.12.2016 sobre a proposta de regulamentacdo do Parlamento Europeu que \ésastabelecer

regras comuns para a securitizagéo (titularizacao’:

s

A titularizacdo € um elemento importante para o bom funcionamento dos
mercados financeiros. A titularizagdo bem estruturada constitui um canal para
a diversificacdo das fontes de financianmto e para a alocagdo de riscos de
forma mais alargada dentro do sistema financeiro da Unido. Permite uma
distribuicdo mais abrangente do risco do setor financeiro e pode ajudar a
libertar os balancos das entidades cedentes de modo a permitir a continuagao
dos empréstimos a economiaeal . A titularizacdo pode fazer a ponte entre as
instituicbes de crédito e os mercados de capitais, com um beneficio indireto
para as empresas e cidaddos (por exemplo através de empréstimos
financiamento as empresas, créditosipotecéarios e cartdes de crédito menos
dispendiosos).No entanto, o presente regulamento reconhece os riscos de
uma maior interligacdo e de uma alavancagem excessiva suscitados pela
titularizacdo e reforca a supervisdo microprudencial pelas autoridades
competentes da participacdo das instituices financeiras no mercado,

bem como a supervisdo macroprudencial desse mercado pelo Comité
Europeu do Risco Sistémico (ESBR) e pelas autoridades nacionais
competentes e designadas para o0s instrumentos macroprudenciais
(grifado no original)

Como visto,desde que prudentemente utilizada a securitizacdo pode trazer beneficios para

quem a realiza e ao sistema financeiro como um todo. E nesse sentido que o parlamento europeu

vem discutindo a regulamentacao minima para assificar uma operacédo de securitizacdo como

http://siteresources.worldbank.org/INTMIGDEV/Resour2888212
1237254959508/Recent_Advances_in_Future_Flow_Securitizatipn.pdf

Z*However, future flow securitization increases the level of inflexible debt of an issuer at the micro level, and of
the nation at the macro level. Although the current level oféuflows debt is nowhere near the danger level in

any country, such debt combined with debt from other preferred creditors can reduce the flexibility and the
ability to service the nopreferred deht {Idem).

2« (2)y No Plano de | napresentadonem 2@ de nopembrade 2014 a Comigsdo anunciou

a sua intencéo de relancar mercados de titularizacdo de alta qualidade, sem repetir os erros que precederam a
crise financeira de 2008. O desenvolvimento de um mercado para a titularizagcéo, simpkgsarente e
normalizada representa um dos elementos constitutivos da Unido dos Mercados de Capitais (UMC) e contribui
para o objetivo prioritario da Comissdo de apoiar a criagdo de emprego e 0 regresso a um crescimento
sustentavel .” ( di s p om/iwvwveeluroparl.europameu/sides/getDbctdo?pubRef=
IEP/ITEXT+REPORT+A&0160387+0+DOC+XML+VO//PT#titlel).
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simples, transparente e normalizada (STS, na sigla em inglés), tudo de forma a evitar os efeitos

deletérios de seu uso indiscriminado.

Dentre as proposi¢cfes do documento, destacse a que sé permite que sejam dgnadas como

STS (simples, transparentes e normalizadas) as securitizagfes de "venda real”, que sdo aquelas
Al NOGA A bDPOI POEAAAAA AAO ODPI OEeeAO Ai OEOAI
efetivamente atribuida a um veiculo de propésito especific(6PV). Essa é a forma denominada

de securitizacdo tradicional

Nas operagbes que ndo sejam de venda real, forma denominagkcuritizacdo sintética as

posicdes em risco subjacentes (recebiveis) ndo sdo transferidas para o SPV, mas o risco de
crédito relacionado a esses recebiveis é transferido por meio de um contrato de derivativos ou
de garantia. Esse tipo ndo foi autorizado pela classificagdo STS proposta pelo relatério do

parlamento europeu.

Portanto, para caracterizar a transferéncia de risco do origimr para o investidor, os recebiveis
devem ser segregados do patrimbnio do originador para o patriménio do SPV, por meio de
AAOOPT DI O QariekdeAA OAAT 6 10

De acordo com BORGES, existem dois tipos de segregacdo de patrimdnio para fins de
securitizacda a interna e externa. Na segregacao interna, a emissdo é feita pelo proprio
originador, vinculando-se os créditos que lastreiam os titulos mediante instrumento contratual

de garantia. A segregacado externa se faz pela cesséo dos créditos que lastreiantudest a um
veiculo de propdsito especifico que faz a emissao dos titulos, apartando efetivamente o lastro do

patrimdnio do originador.”

A segregacdo externa traz vantagens, pois faz com que o0s ativos segregados figuem a salvo de
eventual faléncia do cedete (originador) porque nédo fazem mais parte de seu patriménio, mas
sim do patriménio de veiculo de propésito especifico. Para os investidores, agrega maior

seguranca aos titulos adquiridos, possibilitando obter ganhos equivalentes aos de investimentos

% (BORGES, Luis Ferreira Xavier. Securitizagdo como parte da segregacdo do risco empResasial.do
Direito Bancario, do Mercado de Capitaigla Arbitragem Sao Paulo, v. 10, p. 2267, out/dez. 2000).
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tradicionais com riscos maiores. Para o originador, permite a obtencdo de taxas de retorno
menores das que obteria em empréstimos tradicionais. Ou seja, as vantagens econémicas da

securitizacdo, nesse caso, tendem a ser partilhadas entre originadores e invéstes.

s

Mas para que essas vantagens muatuas possam ocorrer, € necessario que o originador possa
ceder, de fato e de direito, os recebiveis ao veiculo de propésito especifico (emissor dos titulos),
segregandeos completamente de seu patriménio, pois, caso mwario, ha risco de confusdo

patrimonial entre o originador e o SPV, frustrandese a segregacao de risco da operacao.

Embora a securitizacdo possa ser conceituada como um negoécio juridico atipicautros

negdcios que a consubstanciam estao tipificados.dddigo Civil assim dispde sobre a cesséo:

Caodigo Civil- Art. 286. O credor pode ceder o seu crédito, se a isso ndo se
opuser a natureza da obrigacdo, a lei, ou a convengcdo com o devedor; a
clausula proibitiva da cessdo néo podera ser oposta ao cessiomade boafé,

se ndo constar do instrumento da obrigacao.

3ACOT AT #AET -AOET h A AAOGOPT AA AOi AEOCT O i 1
transfere a outrem a sua qualidade creditéria contra o devedor, recebendo o cessionario o
direito respectivi AT 1 OT AT O 1T O AKAOOEOEI O A CAOAT OEAOO6 S8

Para servir como instrumento de umasecuritizacdo tradicional a cessado de créditos do cedente

para o SPV deve ser externa, ou seja, deve transferir de fato e de direito o ativo do patrimdnio do
cedente para o patniménio do SPV ffuesale), sendo que é somente este ativo transferido que

garante os titulos emitidos pelo SPV, promovendo assim a desejada transferéncia de risco.

“Apesar de existirem normas legais especificas aplicAveis a algumas espécies de securitizacdo (p. ex.:
agronegocio e crédito imobiliario), a securitizacdo € um instituto que ainda pode seereolasitma operacdo
financeira atipica, uma vez que ndo ha no ordenamento juridico brasileiro uma disciplina geral que defina o seu
regime juridico de forma sistematica. Nao obstante, ndo existem empecilhos para a implementacdo da
securitizacdo no ordenamenjuridico brasileiro, dispondo este de instrumental razoavelmente adequado para
estruturagdo dessas operacgdes. (FAVARETTO, Rodolfo Isper. Securitizagdo de Recebiveis: aspectos juridicos e
econdmicos da operacdo. Trabalho de Conclusdo de Curso, apreserfaduldade de Direito de Ribeirdo
Preto/USP, 2015, p. 33).

2’ PEREIRA, Caio Mario da Silvanstituicdes de Direito Civil: Teoria das ObrigacdeX0? ed. Rio de Janeiro:
Forense. 2004, v. 2, p.364.
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4.2 Da garantia de fato ou disfarcada

Para tentar viabilizar o oferecimento de garantia aos inveistores de forma naoexplicita, ou seja,
visando a ndo incorrer no conceitade operacdo de crédito da lei de Responsabilidade Fiscal, a
operacdo delawarefoi montada de forma a que o ativo total de royalties garantisse o fluxo

securitizado.

Isso foi viabilizado por intermédio do Sponsor Noteemitido para o Rioprevidénciaque funciona
como se fosse uma cota subordinada em relagéo $sniorsNotesemitidas para os investidores.
Assim, os investidores do mercado adquirem as cotas seniores, mas o risco de £sseebiveis
nao serem arrecadados fica anulado pelo volume das cotas subordinadé&pgnsor Notg

lastreado no restante dos recebiveis.

Explica-se: na medida em que 8ponsor Notes6 € remunerada depois dadlotese considerando
que o fluxo de recebiveisdtal é significativamente maior que o fluxo dadlotes o risco de nao

haver remuneracao das\otesé desprezivel.

A relacdo entre o total de recursos recebidos no periodo de apuracdo e o total de recursos que

devem remunerar os titulos securitizados é conteda como indice de cobertura da operacao.

Portanto, concluindo, a operacao delawarpdo se reveste das caracteristicas gerais que tornam
a securitizacdo um instrumento vantajoso para quem a realiza e para o sistema financeiro como

um todo, haja vista que:
1. Nao ha transferéncia de risco.

2. Possui garantia implicita do Estado aos investidores, por meio do indice de cobertura e

da Sponsor Note

Y

Dessa forma, também n&o atendem ao parecer da CAE/Senado quanto a condigdo de néo

oferecimento de garantia implicitaconforme transcrito a seguir:

2) Em principio, sob determinadas condi¢fes, a cessdo do fluxo de receitas
decorrente de direitos creditérios associados a divida ativa corresponde a
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uma venda de ativos, e ndo a uma operacdo de crédito. Entendemos que a
transferéncia ou ndo da titularidade do direito € pouco relevante para a
compreensdo da natureza da operagdo. O relevante € verificar se a operacao
gera ou nao passivos para os futuros governantes. Nesse sentiae seguintes
condicbes devem ser observadas

(..)

f. Para melhor caracterizar a operacdo como venddeve-se evitar a garantia
implicita de rendimento aos investidores No processo de alienacdo dos
direitos creditérios da divida ativa, seja por fundo constituido pelo Estado,
seja através da emissdo ddebéntures, serdo admitidos desagios quando da
realizacdo da operacéo.

Trata-se, no minimo, de engenharia financeira com vistas a tentar captar recursos no mercado

sem as restricbes impostas pela LRF.

4.3 Do adiantamento de recebiveis e da assun¢cdo de compro misso financeiro futuro

Independentemente da existéncia de garantia por parte de quem segrega o fluxo futuro de
receitas que sera securitizado, o mero adiantamento desse fluxo futuro de receitas

orcamentarias € operacdo assemelhada a operacao de crégitos termos da LRF.

O parecer da Comissao de Assuntos Econbémicos do Senado (CAE), afirma que ndo é o carater
econdmico que deve ser levado em consideragdo para classificar uma operacdo de adiantamento

de ativos como operacao de crédito, mas sige a operaca@ode deteriorar as contas publicas e

dificultar a gestao fiscalin verbis

A questdo que devemos observar entdo ndo é se 0 que estamos analisando é
uma operacdo de crédito ou ndo, mas, sim, se a operagdo em tela pode
deteriorar as contas publicas e difialtar a gestdo fiscal. Sem esse ultimo
aspecto em mente, varias operacées que ndo sofrem restricbes em relacédo a
limites de crédito, deveriam passar a sofrei8

% parecer CAESenado Federal, pagina 13.
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De fato, a Lei de Responsabilidade Fiscal tratou de limitar a realizacdo de operacdes de avédit
justamente para manter o equilibrio das contas publicas. Ressakte: a LRF ndo vedou a
realizacdo de operacgfes de crédito, apenas impds limitggor motivos que sdo notérios: excesso
de endividamento dos Estadosgue obrigou ao programa federal de refianciamento na década
de 90.

Operacgdes assemelhadas as de crédito ttm como caracteristica comum o comprometimento da
capacidade de gasto das administracdes futuras, pelo fato de resultarem em um compromisso
financeiro futuro para o ente que as realiza. E tamente nesse aspecto que ndo ha como fugir

do enquadramento de qualquer operacdo de securitizacdo de recebiveis futuros, como as

realizadas pelo Rioprevidéncia em 2014 e que agora pretende que seja realizada novamente.

E que ao adiantar o recebimento dereceitas orcamentarias futuras se estabeleceum
comprometimento da capacidade de gasto futuropela futura diminuicdo dessas receitas

or¢camentarias.

Como ensina Ricardo Lobo Torré§ a receita e a despesa sdo entes de relago, existindo cada
gual em fung&odo outro, donde resulta que tanto faz diminuifse a receita, como aumentase a
despesa, que a mesma consequéncia financeira serd obtida. Assim, a diminuicdo de uma receita
orcamentaria futura equivale a um aumento futuro de despesa ou, como previne a L.Rguivale

a um compromisso financeiro futurg assemelhado a uma operacédo de crédit®or isso deve ser

limitado.

Art. 29.Para os efeitos desta Lei Complementar, sdo adotadas as seguintes
defini¢des:

(.

Il - operacdo de crédito: compromisso financeiroassumido em razdo de
mutuo, abertura de crédito, emissédo e aceite de titulo, aquisi¢ao financiada de
bens, recebimento antecipado de valores provenientes da venda a termo de
bens e servigos, arrendamento mercantil e outras operacdes assemelhadas,
inclusive com o uso de derivativos financeiros;

Ricardo Lobo Brres. Tratado de Direito Constitucional, Financeiro e Tributario, Rio de Janeiro: Renovar,
2000, 22 ed., vol. V, p. 259.
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IV - concessdo de garantia: compromisso de adimpléncia de obrigacao
financeira ou contratual assumida por ente da Federacdo ou entidade a ele
vinculada;

H& que se ressaltar que a receita futura de royalties e paifiacbes especiais do petréleo faz
parte do planejamento orcamentério dos entes. Mais ainda, no Rio de Janeiro, faz parte do ativo
do RPPS, que pressupde planejamento de longo prazo. O fluxo futuro desse recebivel é previsto
nas pecas orcamentarias e nos denstrativos de avaliacdo atuarial do RPPS e contam para a

fixacdo das despesas futuras com pagamento dos aposentados e pensionistas do edtado.

%lias, a previsdo da receita orcamentaria é requisito essencial para a responsabilidade da gestéo fiscal e deve
ser feita para os deianos seguintes ao exercicio, de acordo com metodologia técnica e de forma transparente,
tudo no espirito do planejamento e da prevencédo de riscos almejados pela LRF: Art. 11. Constituem requisitos
essenciais da responsabilidade na gestéo fiscal aig@tityprevisdo e efetiva arrecadacdo de todos os tributos

da competéncia constitucional do ente da Federacédo. (...)Art. 12. As previsdes de receita observardo as normas
técnicas e legais, considerardo os efeitos das alteragcdes na legislacdo, da variadée di® precos, do
crescimento econdmico ou de qualquer outro fator relevante e serdo acompanhadas de demonstrativo de sua
evolugao nos ultimos trés anos,giajecdo para os dois seguintes aquele a que se refezidarmetodologia de

calculo e premssas utilizadas.
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5 A nova operacdo de antecipacdo de royalties e participacdes especiais no mercado

externo z provas, discussoées e indefinicées no julgamento do caso, perante a Corte de

Contas

As ja citadas operagfes com a Caixa Econémica e o Banco do Bdesit013 e a operaéo
internacional feita em Delaware em 2014, anteciparam para o Rioprevidéncia uma receita total
de R$8.653.728.990, restando autorizado pela lei estadual n° 6.112, de 16.12.2011, o saldo de
R$3.146.271.010.

O Estado, por sua vez, ja anunciou oficialmente que pretende realizar nova operagdo
internacional de antecipacdo de royalties e participagbes especiais, snmesmos moldes das

realizadas em delaware em 2014, com vistas a obter mais Rfighdes de reais.

Esse valor estava previsto no Plano de Recuperacdo Fiscalebrado entre o Estado do Rio de

Janeiro e a Unido comeeceita extraordinaria para o ano de 2017 Porém, a operacao nao pode

ser realizada, entre outros motivos, pelas duavidas e questionamentos a respeito da
AATTTTEAEAAAA A AA 1T AOAOGOEAAAA AA OI pAOAepT AAI

Como ja mencionado, o Tribunal de Contas do Estado, além de vir apontando a incongruéncia
dessa politica de antecipacdo de receitas do Rioprevidéncaesde o Parecer Prévio sobre as
Contas de Governo de 2013, atacou especificamente a operagdo delaware nos processos que
tratam das auditorias governamentais realizadas em 2015, 2016 e 2017, sendjue nhesta
Ultima, os auditores (corpo técnico ou instrutivo) propuseram que o Plenario do TCRJ (corpo
deliberativo) se pronunciasse pela adocdo de medida cautelgrara que o Rioprevidéncia se

abstivesse de realizar novas operagfes de antecipacio éeabiveis.

Da mesma forma caminhou o Ministério Publico Especial junto ao T®&, que foi ainda mais
enfatico ao entrar com trés representacéesequerendo a adocdo de medida cautelar para que o

Estado nédo realizasse novas operacgoes.

A primeira representagdo (Processo TCIRJ 105.6156/2017) foi julgada na sesséo plenéria de

27.12.2017 e, de acordo com o Voto da Conselhesabstituta Andréa Siqueira Martins, o
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Plenario decidiu pelo ndo deferimento da medida cautelar requerida pelo MPE junto ao TRE
apenas em razdo dgoericulum inmorainverso que a medida poderia causar, ja que reconhecidas
foram todas as conclus6es de mérito do corpo técnico e do Ministério Publico de Contas acerca

das irregularidades que pairam sobre as operacdes delaware. Segue trechovoto™:

Resumidamente, para concessao da tutela de urgéncia é necessario o respeito
a trés requisitos: perigo na demora do provimento requerido, forte
probabilidade do direito alegado e auséncia de irreversibilidade caso
concedida a cautelar. ApOs esta bve explanacdo sobre o tema, fae
necessario verificar se as medidas requeridas pelo doufarquetde Contas,
em sua representacdo, preenchem o0s requisitos necessarios ao seu
deferimento.

.1 NOA OATCA AT OANOEOEOI ATlfimiasAbark A1
iurisdé h O SO dueEERTArme bem alegado pelos membros signatarios da
peca em exameha fortes indicios de que a captacdo de recursos no
mercado financeiro pelo Estado do Rio de Janeiro, através da
antecipacéo dos créditos decorrentes da explor acao do petrdleo. viola as
normas aplicaveis as operacdes financeiras levadas a cabo pelos entes
federativos . [grifo acrescentado]

(..)

Quanto ao segundo requisito previsto no artigo 300 do Novo CPC, qual seja, o
denominado periculum in mora € possivel onstatar, através de diversas
matérias  jornalisticas  divulgadas recentemente, declaragbes do
Excelentissimo Senhor Governador do Estado do Rio de Janeiro quanto a
intencdo de realizar novas operacdes, nos moldes das ora contestadas, para
fins de captacdo € recursos com vistas ao enfrentamento da grave crise
financeira que assola o ente federativo. Caso adotadtas medidas poderdo
comprometer, ainda mais, as receitas futuras que o Estado recebera a
titulo de royalties e participacBes especiais, gerando m aiores riscos a
saude financeira do fundo previdenciario. [grifo acrescentado]

Por fim, conforme j& demonstrado, a concessdo da medida cautelar requer a
observacdo de um terceiro requisito, qual seja, a inexisténcia do chamado
OPAOEAOI Oi EI Enedte®dnto Hue Gedide ninbaddivergéncia
em_relacdo a concessdo da providéncia de urgéncia requerida pelo
Ministério Pablico de Contas. [grifado no original]

(..)

A politica de antecipacao de recursos provenientes da exploracdo de petréleo
apresenta fortes indicios de que esta equivocada e de que acabara por trazer
enormes encargos as geracdes futurasNo entanto, determinar sua

%1 Disponivel em www.tce.rj.gov.br.
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interrupcao de modo liminar ndo se mostra medida razoavel, em face da
potencialidade de se causar um colapso nos servicos essenciais, como
salde e seguranca publicas, por falta de recursos para seu custeio .
[grifado no original]

Ora, o Plenéario do TCIRJ reconheceu em 2017 que a politica de antecipagdo de royalties e
Participacbes Especiais apresenta fortes indicios de que estduagpcada, mas permitiu que o

Estado continuasse a fazé T BT O NOA OEOI Oi AOT potanciahdadeide el T OO U
causar um colapso nos servicos essenciais, como saude e seguranca publica, por falta de recursos

para seu custeio 8

SO0 que ja estamos venciando esse colapsodesde 2016, justamente em funcdo dessas

antecipagoes de receitas
E mais

A essa receita extraordinaria de RS bilhdes originalmente prevista no Plano de

Recuperacao Fiscgbara 2017 ndo ocorrey

A em dezembro de 2017 o Rioprevidénei conseguiu mais R$Bilhdes para 2018 com a
renegociacdo do contrato referente a operacdo delaware de 20145¢ e 6° waiver)®.

Receita essa ndo prevista originalmente no PRF.

A o preco do barril de petréleo subiu consideravelmente desde entdo e continuamoviés
de alta, resiltando em uma estimativa de crescimento de R$bilhdo da receita de

royalties e participagfes especiais em rela¢éo a prevista na L&Ao PRFpara 2018.

Dessa forma, verificase numa rdpida analise dos cenarios, que desde a elaborac¢@oPlano de
Recuperacao Fiscal, o Rioprevidéncia ja elevou a expectativa da sua receita para 2018 nos

mesmos R$Jilhdes que pretende antecipar com a nova tranche da operacéo delaware.

E o proprio Tribunal de Contas que tem competéncia constitucional parauditar o balanco

financeiro do Estado e verificar se a alegacdo de falta de recursos financeiros procedas,

32 ConformeNotaTécnicaGOPR®° 14, del6 de fevereiro de 20180 Rioprevidéncia
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nesse casop TCERJ aceitou o argumento do Estado como verdadeiro, sem hem ao menos exigir,
guanto mais aferir, 0s nimeros do ponto de visthnanceiro e orcamentaria Averiguacdes essas

que, repita-se,sdo o seu mister!

Em 18.01.2018, o Ministério Publico de Contas recorreu da decisdo que indeferiu o pedido de
liminar da sua representacéo, agora apensada ao processo TRE103.0588/2017, que trata de
uma auditoria governamental em que o corpo técnico havia proposto medida cautelar similar
Ouseja, para que dstadose abstivesse de realizar nova operacdo de antecipacdo de royalties e

participacdes especiais.

Em 07.02.2018, o Plenario do TGRJ apreciou oreferido processq oportunidade em quea

Conselheirasubstituta Andréa Siqueira Martins concordou integralmente com as proposi¢des do
corpo técnico, inclusive no que diz respeito a medida cautelar para interromper novas
antecipac6es. Porém, @ou por requerer novas justificativas antes de proferir tal decisdo. Segue

trecho do Voto:

Quanto ao presente achado, o Corpo Instrutivo sugeriu a adogédo de medida
cautelar visando ainterrupcdo de novas emissdes de titulos lastreados na
antecipacdo ou adiantamento da receita de royalties e participacdes
especiais decorrentes da exploracdo de petrdleo e gas natural pelo
Estado do Rio de Janeiro. Semelhante medida foi, também, requerida pelo
Ministério Publico de Contas em sua representacdo, autuada comm@esso
autbnomo sob o numero 105.618/17. [grifado no original]

Neste ponto, é importante ressaltar que s6 pude conhecer da gravidade das
irregularidades constatadas pelos técnicos desta Corte ao analisar, de modo
exaustivo, o presente processo de auditi@. Desta formagntendo plausivel a
sugestdo do Corpo Instrutivo, acompanhada pelo Ministério Publico. de
interromper_qualquer procedimento que gere novas antecipacdes dos
royalties decorrentes da exploracdo do petrdleo e seus derivados , antes
gue esta ©rte se manifeste de forma definitiva acerca da legalidade de tais
operacdes|grifado no original]

A concessdo da cautelar, neste caso, presi a assegurar o resultado util
deste processo, tendo em vista a possibilidade de a atual administracédo
estadual proceder a novas antecipacfes de receitas do RIOPREVIDENCIA nos
proximos meses.

Entendo, no entanto, que, dado a importancia do tema e a complexidade da
matéria, deve o jurisdicionado_ser instado a apresentar justificativas
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antes da adocdo da cautelar requerida, nos moldes preconizados pelo
artigo 300, §2° do Cddigo de Processo Civil, aplicavel de modo subsidiario aos
processos que tramitam perante esta Corte, conforme autorizado pelo artigo
180 de seu Regimento Interndgrifado no original]

(..)
VOTO:

1. PelaCOMUNICACAO
Fundamentacgéo: artigo 26 da Lei Complementar Estadual n® 63/90 e artigo
300, §2° do Cddigo de Processo Civil.

1.1 Responséveis: Governador do Estado do Rio de Janeiro, Sr. Luiz Fernando
de Souza; DiretorPresidente do RIOPREVIDENCIASr. Réges Moisés do
Santos; Secretario Estadual de Fazenda, Sr. Luiz Claudio Fernandes Lourengo
Gomes; para que apresentem justificativas prévias, no prazo de 5 dias, com
fundamento no artigo 300, 82° do CPC, acerca das seguintes medidas
cautelares requeidas pelo Corpo Instrutivo em seu parecer:

a) Abster -se de realizar novas emissdes de titulos até que este Tribunal
decida quanto a legalidade da operacdo de antecipacdo ou adiantamento
de receita de royalties e participacdes especiais a que o Estado do Rio de
Janeiro faz jus por forca do disposto no § 1° do art. 20 da Constituicdo
Federal; (achado 02)[grifo acrescentado]

b) Abster-se de realizar novas operacdes de antecipagdo de receitas de
royalties e participacdes especiais como mecanismo para aliviar caixa do
Tesouro Estadual, em desacordo com o disposto no art. 15 da Lei Estadual n°
6.338 de 06.11.12 que determina a obrigatoriedade do Tesouro a suprir a
insuficiéncia financeira existente no exercicio; (achado 05)

No entanto, a Relatora saiu deéfias antes de poder apreciar as justificativas que houvera

solicitado e decidir definitivamente o mérito desse processo. Por consequéncia das férias da

Relatora, o process0103.058-8/2017 foi distribuido para o Conselheiro Rodrigo Melo do

Nascimento parajulgamento tdo somente da medida cautelar, o que ocorreu na sesséo de 1° de

margo de 2018.

Destacase que nesse interim, o Ministério Publico Especial junto ao T®HA protocolou mais

duas representacfes questionando as operagdes de antecipacdo ocorridas28h4 z operagéo

delaware. Porém, nem as representacfes do MPE de Contas, nem o mérito das irregularidades

apontadas pelo corpo técnico foram apreciados na secdo de 1° de margco de 2018, mas téo
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somente o pedido de medida cautelar para que Governo e o Riprevidéncia se abstivessem de

realizar novas antecipacdes de receitas de royalties e participacdes especiais.

Antes da emissdo do Voto do Relator, o representante do Ministério Publico Especial junto ao
TCERJ pediu a palavra para mencionar a existénai trés representacdes tramitando no TGE
RJ e exortar o Corpo Deliberativo a conceder a medida liminar sugerida pelo Corpo técnico, pelas

razdes a seguir transcritas de sua exposicao oral:

Por derradeiro, o gestor quer fazer crerz qualifico até, peco véra para
gualificar esse argumento até como argument@d terrorem z que a nao
antecipagdo dos royalties conduziria a extingdo do Regime de Recuperagdo
Fiscal do Estado do Rio de Janeiro. Ora, é o préprio gestor que admite que essa
nova operacdo de antecipagi ndo consta do rol das medidas obrigatérias
para adesao ao regime. Elas se enquadram como demais medidas.

A inafastavel indagacdo com a que nos deparamos € a seguinte: E verdadeiro
esse argumentoad terroremde que o deferimento de liminar resultard em &
probabilidade de excluséo do Estado do Rio de Janeiro do Regime de
Recuperacdo Fiscal? (...) E eu estou plenamente convencido de que nés nao
precisamos ficar aqui presos a altas elocubragbes. Que se expeca oficio a
Secretaria do Tesouro Nacional para quela esclareca. Ndo é o Estado do Rio
de Janeiro que tem competéncia para dizer se isso determinard ou nao a
excluséo, é a Secretaria do Tesouro Nacional. Entdo que se expeca oficio, com a
celeridade que o caso requer, e que se esclareca. Que seja dddaimar, que

se expeca esse oficio pedindo esclarecimento e que também venha esse tal
anexo 21, para que o Tribunal possa analisar mais detidamente a questdo.

Parece a este Ministério Publico que é uma medida de prudéncia. Volto a dizer,
a medida liminar, uma vez deferida, pode ser revogada, desde que os
fundamentos que a ampararam venham a ser infirmado#\gora, se essas
medidas de cautela, de prudéncia, ndo forem adotadas, uma vez feita
essa operacdao, o fato é consumado.

No entanto, o Conselheiro RelatoRodrigo Melo do Nascimento, conclui seu Voto indeferindo a

concessao da cautelar baseado gerigo de dano reverso e naauséncia do fumus boni iuris

COMO sera exposto a seguir

Inicia seu voto chamando a atencéo para o perigo de dano reverso:
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Ainda que ® cogite da presenca dos requisitos assinalados no caput do
supratranscrito dispositivo normativo, isto ndo deve, contudo, conduzir
inexoravelmente a concessdo automatica da medida cautelar. Isso porque a
cognicdo ndo exauriente, como a prépria nomenclatarsugere, nao permite o
necessario aprofundamento sobre a questdo avaliada, e a tutela de urgéncia
pode gerar inconvenientes de tal sorte que o julgador deve sempre ponderar
as consequéncias da decisao, por vezes de dificil desfazimento.

Assim, o terceiro requisito legal para a concessdo de medida cautelar
serve de contrapeso ao demais. O perigo de dano reverso , previsto no §
3° do art. 300 do CPC, é uma condi¢cdo negativa, na medida em que
impede a concessao da cautela caso haja irreversibilidade dos efeit os da
decisao, vale dizer:

(..)

Prossegue fazendo extenso relatério sobre a crise fiscal e seus impactos até a decisao pela
intervencé@o federal na seguranga publica e a celebragdo do Regime de Recuperagdo Fiscal,
concluindo que se a operacao de antecipag consta do Plancegla é essencial, o que fundamenta

sua legitimidade no presente momento.

Resumindo, o Conselheiro Rodrigo Melo do Nascimento afastdumus boni iurisbaseado na
assertiva de que o Ministério da Fazenda teria aprovado o Plano de Recupé@ Fiscal e,
portanto, exercido o controle sobre seus elementos constitutivos, quais sejaas medidas ali

propostas pelo Estado do Rio de Janeiro, incluindo a operacdo de antecipacéo de royalties.

Por isso que edita seu voto falando tdo somentias congquéncias da eventual concessao das

medidas cautelares, trazendo como principal argumento o apresentado pelo Governo do Estado,

AA NOGA 1T AAEAOQGEI AT 61 AAO 1 EIET AOAO OAOGOI OAOEA
2ACETI A AA 2AAOPAOAéepPl &EOAAI 68

Conmo se percebez e, de resto, como amplamente sabidg o Estado encontra

se vinculado a um Regime de Recuperacao Fiscal, em que assumiu obrigacbes
junto ao Governo Federal visando ao saneamento das contas publicas, dentre
as quais vedacOes de concessédo denzento, reajuste ou readequacao de
vencimentos de servidores, de criacdo de auxilios, de realizagdo de concurso
publico, de realizac8o de despesa de carater continuado, dentre outras. E um
regime severo, com restricbes severas. Severas 0 suficiente paraduwir &
conclusdo de que a adogédo de medidas impensadas pode acarretar situacdes
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ainda mais sérias em uma fase de transicdo negociada. A Lei Complementar n°
159/2017, em seu art. 13, §2°, é bastante clara ao enunciar as consequéncias
de eventual descumpnmento, pelo ente federado, das condi¢des previstas no
plano:

§ 2° A extingdo do Regime de Recuperacdo Fiscal implica a imediata
extingdo das prerrogativas de que tratam os arts. 9° e 10, com o retorno
das condi¢des contratuais das dividas a que se refepeart. 9° aquelas
vigentes antes da repactuacao e do recéalculo do passivo do Estado com a
aplicacdo dos encargos financeiros de inadimplemento.

Trata-se de circunstancia que néo pode ser negligenciada por este
Tribunal de Contas e que configura o perigo d e dano reverso, a
desaconselhar a adog¢do da medida de urgéncia pleiteada pelo Corpo
Instrutivo e endossada pelo Ministério Publico de Contas.

Como visto, todas as conclusdes do Conselheiro Rodrigo Melo do Nascimento se basearam
no mesmo argumento trazido pelo Estado, de que essa operacdo seria condicdo sinequa
non a sua mantenca no Regime de Recuperacdo Fiscal. Por isso, sua decisdo foi pelo
indeferimento das medidas cautelares , no que se seguiu o voto do conselheirailsstituto

Marcelo Verdini Maia

E rem sequer deferiu o pedido de prévia consulta & Unidantes de analisar a operacao
financeira como um todo. Porque, se assim o fizesse, o resultado seria provavelmente outro, ja
gue os resultados negativos as contas publicas estaduais no médio e longo pr@zapontados
pelos 6rgdos de fiscalizacdo federaigestariam incontestes a luz do Regime de Recuperagdo

Fiscal este sim o correto parametro de analise.
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6 O Regime de Recuperacéo Fiscal do Estado do Rio de Janeird®

6.1 O que é o Regime de Recuperacao Fiscal

O Regime de Recuperacao Fiscal (RRF), aprovado pela Lei Complementar 159/2017, foi criado
para fornecer aos Estados com grave desequilibrio financeiro osstrumentos para o ajuste de
suas contas. Dessa forma, ele complementa e fortalece a Lei de Resporidatlé Fiscal, qgue néo

trazia até entdo previsdo para o tratamento dessas situacoes.

Durante a vigéncia do Regime de Recuperacdo Fiscal, ficard assegurado ao Estado acesso a

certos instrumentos, tais como:

A Reducdo extraordinéria integral das prestacdes rativas aos contratos de dividas

administrados pelo Tesouro Nacional por até 36 meses.

A Suspenséo temporaria dos requisitos legais exigidos para a contratacio de operacdes de
crédito, assim como das vedacbes e determinagbes aplicadas quando do
descumprimento dos limites estabelecidos para despesas de pessoal e divida

consolidada.

A Suspenséo da necessidade de comprovacao, para as transferéncias voluntarias, de que o
Estado esta em dia com o pagamento de tributos, empréstimos e financiamentos devidos
a Unido,com a prestacdo de contas de recursos recebidos e da observancia dos limites
das dividas consolidada e mobiliaria, de operacdes de crédito, inclusive por antecipacdo

de receita, de inscricdo em Restos a Pagar e de despesa total com pessoal.

A Possibilidade ¢ contratacio de operacdes de crédito com garantia da Unido voltadas
para financiamento de programa de desligamento voluntario de pessoal; financiamento
de auditoria do sistema de processamento da folha de pagamento de ativos e inativos;

financiamento dos leildes de pagamento, reestruturacdo de dividas com o sistema

% Os dados deste topico podem ser obtidos em http://www.tesouro.fazenda.gov.br/rrf.
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financeiro; modernizacdo da administracdo fazendaria; e antecipacdo de receita da

privatizagdo de empresas, dentre outros.

6.2 O que é o Plano de Recuperacao Fiscal

O Estado que tenha interesse emgressar no RRF deve apresentar ao Ministério da Fazenda um

Plano de Recuperagéao Fiscal, do qual constem:

A Conjunto de Leis exigidas pela LC 159 visando implementar as seguintes medidas:

Proibigdo de realizar Autorizagdo de Revisdo do regime juridico Autorizagdo para realizar
saques em contas de privatizagdo de empresas unico dos servidores leiles de pagamento, nos
depésitos judiciais, dos setores financeiro, de estaduais da quais serd adotado o
ressalvados aqueles energia, de saneamento e administracéo pablica ou critério de julgamento por
permitidos pela LC 151/ outros, para utilizagdo dos aprovacédo de lei para maior desconto, para fins
2015, enquanto ndo houver |l recursos para quitagdo de disciplinar o crescimento de prioridade na quitagdo
a recomposigdo do saldo passivos das despesas obrigatdrias de obrigagdes inscritas em
minimo do fundo de (teto de gastos) restos a pagar ou
reserva inadimplidas

Adocdo pelo Regime

Préprio de Previdéncia Instituigéo, se cabivel, do
Reducdo dos incentivos ou Social mantido pelo regime de previdéncia
beneficios de natureza Estado, no que couber, das [} complementar a que se
tributaria de, no minimo, regras previdenciarias referem os §§ 14,15e 16
10% a.a. (dez por cento disciplinadas pela Lei do art. 40 da Constituigdo
a0 ano) 13.135/2015 Federal

A Diagnéstico que comprove que o Estado estd em situacdo de grave elgsilibrio

financeiro.

A Detalhamento das medidas de ajuste , com os impactos esperados e 0s prazos para a

sua adocéo.

O Plano de Recuperacgédo Fiscal, portanto, € um documeptaborado pelo Estado que deseje

ingressar no Regime de Recuperacgédo Fiscal.

O PRF doEstado do Rio de Janeiro foi elaborado pel@ecretaria de Estado de Fazenda e
Planejamento, com apoio das demais Secretarias envolvidas no processo, de acordo com as
recomendacdes do Ministério da Fazenda fei entregue aSecretariado Tesouro Nacional em
31/07/2017. Ele contém as determinagfes constantes da LC Federal n® 159/2017 e de suas

regulamentacdes posteriores, sendo composto um por conjunto de leis, por diagnéstico em que
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se reconhece a situacdo de desequilibrio financeiro e pelo detalhamento daedidas de ajuste

(obrigatdrias e adicionais ), com o0s impactos esperados e 0s prazos para a sua adogao.

Sendo certo que, conforme se vera adiantepava operacao de antecipacao de receitas é medida

adicional , ou sejapao é obrigatoéria .

6.3 Objetivo do Regime de Recuperacéo Fiscal

O_objetivo_principal do RRF é assequrar _que, ao término_do Plano de Recuperacdo

apresentado, o0 Estado tenha suas contas equilibradas . Esse equilibrio sera considerado

atingido se, durante a vigéncia do RRF, o Estado conseguir restdts nominais capazes de

estabilizar sua divida liquida.

Assim, o RRF admite desequilibrios anuais até que se atinja o seu objetivo primordial que € o
equilibrio fiscal no final do prazo previsto para o seu atingimento, que, no caso do Rio de Janeiro
€ 0 aro de 2023.

6.4 Prazo do Regime de Recuperacéo Fiscal

O Regime de Recuperacéo Fiscal do Estado do Rio de Janeiro foi elaborado para viger durante o
prazo maximo permitido pela legislacdo, que é de seis angdrés anos, prorrogavel por igual
periodo. Dessa forma, o PRF foi planejado para viger até 2023, que é quando as medidas

previstas no Plano de Recuperagéo Fiscal conseguiriam atingir o equilibrio fiscal desejado.
Sendo vejamos o item que aborda o prazo no proprio PRF (pagina 24):

Da Duracéo Esperada do Regime de Recuperacao Fiscal.

$A AAT OAT ATiT A ,# &AAAOAT 1= puvwlcgmp)
vigéncia do Plano de Recuperacgdo sera fixado na lei que o instituir, conforme
estimativa recomendada pelo Conselho de Supervisao, e sera limitado a 36

(trinta e seis) meses, admitida 1 (uma) prorrogacdo, se necessario, por
PDAOpT AT TpPI OOPAOEI O UNOAI A IOEQEIAIIAI

' T AOGI T OATPT A , AE %OOAAOQAI = X89cq w7
0 Poder Executivo autorizado a aderir ao Regime de RecuperacBscal,
consoante o Plano de Recuperagdo do Estado do Rio de Janeiro, em
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cumprimento com a Lei Complementar n® 159, de 19 de maio de 2017, que
tera vigéncia de 36 (trinta e seis) meses a contar do ato do Presidente da
Republica que a homologar e der inicia vigéncia do Regime de Recuperacao
Fiscal, ap0s a emissédo de parecer prévio favoravel ao Plano de Recuperacdo
pelo Ministério da Fazenda e a posse dos membros titulares do Conselho de
Supervisdo admitida uma prorrogacdo, se necessario, por periodo nao
sbAOET O AT 1T OECET Al i AT OA EEQGAAT 68
Desta forma, o Plano de Recuperacao Fiscal sera firmado por trés anos,
embora o fluxo de caixa apresentado considere as proje¢fes por mais

trés anos, ou seja, considerando uma possivel prorrogacdo pelo prazo
méaximo permitd T h  AA & O A A AOET CEO 1 OAOOI 04

Ademais, o parecer da STNjue aprovou o Plano de Recuperagéo Fiscahalisou o resultado do
PRFj& projetando sua vigéncia até @xercicio de 2023, conforme trechos do parecer a seguir

transcrito34;

42. Portanto, comoo_equilibrio fiscal no dltimo exercicio de vigéncia do

PRF é condicao sine qua non para sua aprovacdo e éxito, definese que o
impacto mais relevante no ambito do PRF é justamente os que vigoram nesse
exercicio (...).

46. O Plano de Recuperacébiscal do Estado do Rio de Janeiro elenca 37
medidas de ajuste (considerando os impactos colaterais das medidas de ajuste
propriamente ditas). Devido & definicdo de que a analise de risco seré feita
considerando o0 ultimo exercicio de vigéncia do PRF (2023) , apenas as
medidas gue possuem impacto neste exercicio serdo incorporadas na
analise de risco do PRF.

[grifo acrescentado]

6.5 Supervisdo do Regime de Recuperacéao Fiscal

O acompanhamento do Regime de Recuperacéo Fiscal do Estado sera realizadoGQmiselhode
Supervisdo do RRF, cuja fungé@o primordial é assegurar a correta implementacdo do Plano de
Recuperacdo, identificando e corrigindo eventuais desvios. Ele é formado por representantes do
Ministério da Fazenda, do Tribunal de Contas da Unido e do Estado eeuperacéo. A formacao

do Conselho de Superviséo é realizada conforme o fluxograma abaixo:

*parecer Conjunto n°® 1/ 2017/ CORFI/ REM/ COPEM/ COAFI/ COINT/ SURIN/ STN/ MDF, de 1° de
setembro de 2017. Disponivel em http://www.tesouro.fazenda.gov.br/rrf.
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Presidéncia da
Repiiblica nomeia
os membros
titulares e

MF recebe a MF emite parecer
indicacdo do favoravel ao PRF

representante e com a indicacdo

do suplente do dos membros

Estado, e solicita titulares e
ao TCU que suplentes do
indigue seus dois Conselho
representantes, Supervisor
titular e suplente

suplentes do
Conselho
Supervisor

As atribuicbes do Conselho de Supervisdo estdo previstas no artigo 23 do Decreto Federal
9.109/2017, que regulamenta a lei Complementar Federal 159/2017.

Art. 23. Compete ao Conselho de Superviséo:

I - monitorar o cumprimento do Plano de Recuperacdo e avaliar os impactos
dos riscos fiscais e passivos contingentes de que trata o inciso VI do § 2° do
art. 1°;

Il - apresentar ao Ministério da Fazenda, mensalmenteelatdrio simplificado
sobre a execucdo do Plano de Recuperacdo e sobre a evolucdo da situacdo
financeira do Estado, com vistas a apontar 0s riscos ou a ocorréncia de
desrespeito as vedagdes de que trata o art. 8° da Lei Complementar n° 159, de
2017, ou dedescumprimento das exigéncias estabelecidas nos incisos VI e VII
do § 1° do art. 2° da referida Lei Complementar;

Il - recomendar ao Estado e ao Ministério da Fazenda, inclusive
anteriormente a homologacdo do Plano de Recuperagdo, providéncias e
alteragdes no Plano, com vistas a atingir as suas metas;

IV - emitir parecer que aponte desvio de finalidade na utilizagéo de recursos
obtidos por meio das operagfes de crédito referidas no § 4° do art. 11 da Lei
Complementar n° 159, de 2017,

V - convocar audiéncia com especialistas e com interessados, facultada a
requisicdo de informacfes de 6rgaos publicos, as quais deverdo ser prestadas
no prazo de quinze dias;

VI - acompanhar as contas do Estado, com acesso direto, por meio de senhas e
de outros instrumentos deacesso, aos sistemas de execucao e controle fiscal;

VII - contratar consultoria técnica especializada, nos termos da Lei n° 8.666,
de 21 de junho de 1993, custeada pela Unido, conforme a disponibilidade
orcamentaria e financeira e mediante autorizacdo pxéa do Ministério da
Fazenda;
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VIII - recomendar ao Estado a suspensao cautelar de execucdo de contrato ou
de obrigacdo do Estado quando em desconformidade com o Plano de
Recuperacéao;

IX - recomendar medidas que visem a revisdo dos contratos do Estado;

X - notificar as autoridades competentes nas hipéteses de indicios de
irregularidades, violacdo de direito ou prejuizo aos interesses das partes
afetadas pelo Plano de Recuperacéo;

X1 - apresentar relatério conclusivo no prazo de sessenta dias, contado da data
do encerramento ou da extingdo do Regime de Recuperacao Fiscal;

XIl - autorizar a celebracdo de convénio, acordo, ajuste ou outros tipos de
instrumentos que envolvam a transferéncia de recursos para outros entes
federativos ou para organizacdes da sociedaA AEOEI AA NOA OOAO
inciso XI do caput do art. 8° da Lei Complementar n® 159, de 2017;

XIII - elaborar parecer semestral sobre 0 andamento das privatizagcées cujos

recursos tenham sido antecipados por meio do mecanismo previsto no inciso
VI do caput do art. 11 da Lei Complementar n° 159, de 2017;

XIV - monitorar a observancia as vedagfes estabelecidas no art. 8° da Lei
Complementar n° 159, de 2017; e

XV - solicitar a Secretaria do Tesouro Nacional do Ministério da Fazenda a
alteracdo do limte previsto no 8 5° do art. 11 da Lei Complementar n°® 159, de
2017.

O parecer mais recente do Conselho de Supervisao disponivel é gaieiro de 2018 z periodo

posterior ao termo final instituido no préoprio PRF para a realizacdo da operacédo contra a

gual nos insurgimos.Nesse parecer ndo ha recomendacédo no sentido de que seja realizada

a operacdo de antecipacdo de rovalties e participacdes especiais, nem tampouco ressalva

de gue sua néo realizacdo acarretaria a extingdo do RRF . As recomendagdes desse pacer

foram as seguintes:

15. Operacdo com Receita de Royalties e Participacdes Especdi8nexo 21
do PRFRJ- RESERVADO)

Descricdo: Nova operagdo de securitizagdo dos direitos sobre as receitas de
royalties e participacdes especiais na exploracdo deedl e gés natural, no
ambito do Programa de Ajuste de Liquidez da carteira ativa do Fundo Unico de
Previdéncia Social do Estado do Rio de JaneizoRioprevidéncia, cujo valor
encontra-se definido no ANEXO 21 do PRRJ.
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Histdrico: O contrato com a BB Secuiés que permite e intermediacdo na
negociacdo com os investidores foi renovado em 25/10/2017. Assinado em
janeiro contrato de waiver, que definiu o fluxo de recursos de duas formas:
desaceleracao dos pagamentos da atual operacaordgalties (R$ 136 milhdes

de forma imediata, com impacto no fluxo de caixa ho més de dezembro) e
realizacdo de nova operacéo para captacao, prevista para fevereiro de 2018.

Previsdo de Impacto: A medida foi planejada para ter impacto no ano de 2017,
com valores estimados de R$ bilhdes, dividido nos meses de outubro,
novembro e dezembro.

Realizado no més: Realizadosonferencecallssemanais de discusséao sobre a
modelagem da operacgdo, além de duas reunides deediligencecom a BB
Securities uma com os escritérios de advocacianvolvidos e outra com a
agéncia Fitch, responsavel pelo rating da operacdo. Uma das medidas
negociadas nowaiver de dezembro para a nova emissdo (criacdo de conta
segregada) foi aprovada pela Lei Federal n 13.609/18. Em fevereiro esta
prevista a assinatua de novowaiver que devera autorizar a nova emissao e o
inicio da modelagem da operagéo.

Apreciacdo: A medida se encontra atrasada. pois havia previsdo de
entrada de recurso no valor de R$ 3 bilhdes até o més de dezembro de
2017, o que ndo se concretizou. Como se trata de medida pontual, ela
impactou negativamente o resultado de 2017. porém este impacto
negativo podera ser compensado futuramente., no momento da
realizacdo da operacao . [grifo acrescentado]

O parecer de dezembro de 2017 também ndo mencionada diferente do acima transcrito.

Portanto, nem no parecer de janeiro de 2018, nem no de dezembro de 2017, h& qualguer

mencao a necessidade de se realizar essa operacdo. Como ela estava programada no PRF

para ter sido realizada até o final do exercicio _de 2017, esses pareceres deveriam indicar

a necessidade do Estado em realizd-la, caso essa operacdo fosse condicdosinequa non a

mantenca do Estado no Regime de Recuperacdo Fiscal, como nos quiseram fazer crer o

Estado e o Conselheiro Rodrigo.

Portanto, os relatérios do Gnselho de Qupervisdo deixam claro que a ndo realizacdo dessa
operacéo, pelo fato de ser pontual, ndo prejudica o Plano, porque pode ser compensada nos
exercicios posteriores quando de sua implementacdo. N&b& nos relatérios nenhuma

recomendacdo por parte do Conselho de Supervisdo para que a operagado seja realizada, nem
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tampouco necessidade daplicacdo de sancbeprevistas no decreto federal que regiamenta o

regime de recuperacao
Trecho transcrito do parecer de janeiro de 2018:

VIII - NECESSIDADE DE O CONSELHO EXERCER AS ATRIBUICOES PREVISTAS
NOS INCISOS Ill, IV, VIII, IX, X e XV DO CAPUT DO ART. 23 OU A PREVISTA NO
ART. 28 DO DECRETO 9.109/2017

Nao houve necessidade.
IX- RECOMENDAC;()ES

Recomendase que o Poder Executivo Estadual envidgssforgos no sentido de:
1. Desenvolver metodologia que permita aferir os efeitos sobre a arrecadacao
decorrente:

a) do aumento de aliquotas do ICMS,
b) da modernizacéo da gestao fazendaria e
¢) da reducéo dos incentivos fiscais;

2. Instituir Decreto que regulamente as vedagbes do art. 8° da Lei
Complementar 159/2017;

3. Aferir a linha de base para fins de cumprimento do inciso Ill do § 1° do art.
2° da Lei Complementar n° 159/2017, que trata da reducdo de, no minimo,
10% ao ano dos incentivos ou benéfios de natureza tributaria dos quais
decorram renuncia de receitas.

Mas, para gque nao pairassem quaisquer davidas acerca do posicionamento do Conselho, este
o6rgdo de execucdo ministerial expediu oficio questionandaessencialmente se a nova
securitizacdoera condicdosinequa nona mantenca do estado no Regime de Recuperacéo Fiscal,

ja quea mesma requer pagamentos durante o regime em montante superior ao que foi obtido.

Em resposta, o Conselho ndo respondeu diretamente ao que foi questionado, mas apenas
reafirmou o carater pontual dessa medida e que, diante de algumas frustracdes de receitas até
entdo apuradas, ndo recomendaria 0 seu cancelamentoddiato, pois essas medidas semam

para cobrir despesas prementes do estado:

A o conselho ndo se posicionguanto & oportunidade e conveniéncia de o ERJ adotar cada

uma das medidas de ajustes propostas. Ao contrario, a postura do Conselho é de cobrar a
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implementacao das medidas, com vistas ao atingimento dos resultados previstos no PRF
RJ.

A as receitas oriundas das medidas pontuais sdo utilizadas pardazer frente as

necessidades de curto prazo do Estagdenquanto a reestruturagdo ndo esteja totalmente

madura. Possibilita assim, quebrigacdes prementes sejam atendidas que a maquina

estatal continue em funcionanento.

A Apenas a titulo de exemplo, registrae que a folha salarial de todos os servidores ainda
nado foi integralmente regularizada, por falta de disponibilidade financeira, 0 que esta
impedindo a implementacdo de nova aliquota previdenciaria para aqueleservidores

cuja regularizacdo esta pendente.

A Outro aspecto que merece atencao referge ao fato de que determinadas receitas nao

ocorreram como previsto.

Devese salientar o fato de que a ndo regularizacdo da folha de pagamento do estado esta
impactando o aumento da contribuicdo previdenciaria num montante de apenas
R$152,20milhdes anuais. A despesa associada a nova operacao delaware supera em muito este
valor (para antecipar R$3,ilhdes, sera pago R$8,bilhdes). Porém o Conselho néo apresentou
esses nimeros. E também ndo ha mencao sobre o resultado liquido dessa operacédo no periodo

do plano de recuperagéo.

De toda forma, embora ndo tenha recomendado o cancelamento da operag&até porque
pairam duvidas acerca dos reais nimeros dessa medida Conselho também n&o recomendou
sua realizacdo,nem tampouco aclassificou como condi¢cdo para otmgimento do equilibrio
fiscal ou declarou que seu cancelamento ensejaria a exclusdo do estado do Regime de

Recuperacao Fiscal.

Como visto, mesmo para o Conselho deugrvisdo do Plang ndo h& certeza quanto a
necessidade dessa nova securitizacdo. A Unica certeza € que se a operacao for realizada ainda em

2018, aliviara a necessidade de ajustes fiscais mais austeros por parte do estadsse exercicip
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justamente no utimo ano do atual mandato governamental, em detrimento da saude fiscal nos

anos vindouros: momento em que os ajustes terdo que ser feitos em maior grau, em virtude dos
pagamentos associados a essa nova securitizagéo.

Nada obstante a isso tudoguando nos debrucamos sobre os numeros disponiveis dessa

operacdo, podemos afirmar que haverd sim um impacto negativo ao equilibrio fiscal

pretendido pelo Regime de Recuperacao Fiscal no periodo de sua vigéncia . piorando esse

impacto em periodos ainda posteriores , canforme demonstraremos nocapitulo que se segue.
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7 A medida anunciada. ora _combatida. e a auséncia_de impacto para o Plano de

Recuperacéao Fiscal

O Estado ja anunciou que pretende realizar nova operacao internacional de antecipagédo de
royalties e participagOes especiais sobre a exploragdo de petréleo, nos mesmos moldes da
operacdo delaware, com vistas a obter mais R88hdes de reais em 2018. Essa nova operagao
foi incluida no Plano de Recuperacéo Fiscal apresentado pelo Estado para ingresso no Regime de

Recuperacdo Fiscal.

O anexo 21 do Plano de Recuperacdo Fiscal detalha a nova operacdo delaware, coa® o
»OOAAT A Al AOGOEEEAT O Aiil1 OATAOI AT 61 OAOOOEOQI
Tribunal de Contasdo Estado, nem tampouco a estdParquet Sendotal obscuridade um dos

motivos das representacdes do Ministério Publico de Contas ao plenario do TRE

N&o obstante, os elementos constantes dos processos do IREja mencionados e 0s que
constam no inquérito civii MPRJ n°2016.00530493, ja demonstramlatamente que a nova
operacgdo pretendida pelo Estado impacta negativamente o equilibrio almejado pelo Regime de
Recuperacao Fiscal. Ou seja, além de tal medida ser desnecessaria, é também prejudicial ao
Regime. As projegOes realizadas pela érea técnica wedMinistério Pablico e do Ministério

Publico Especial junto ao TGIRJ apontam para ummpacto negativo no equilibrio fiscal _ao

final do periodo previsto para o seu atingimento, que é o exercicio de 2023.

$A AAT OAT AliT 9%wOOAAT h A ekdsslri ad axdnCeAdé keduiliboldasA x A O
AT 1T OAO piT Al EAAO AOOAAOBAEOGO An AAOT 1 pi OAEA OA
Estado do Regime de Recuperacgéo Fiscal, com recalculo da divida estadual, o colapso financeiro

do Estado, a perda dequalquer alternativa e as gravissimas consequéncias sociais dai
AAAT OOAT OAGo 8

Relembremos que o Plano de Recuperacdo Fiscal é um documento elaborado pelo Governo do

Estado para requerer a adesdo ao Regime de Recuperacdo Fiscal de que trata a Lei

% Trecho destacado das justificativas prévias apresentadas aBJ@Eprocesso TGRJ 103.0588/2017.
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Complemertar n°159, de 19 de maio de 2017. Portanto, os adjetivos contidos nesse documento
exprimem a opinido do Estado; e ndo dos érgaos federais que o avaliaram. Ou seja, o fato de que

A 11 0A TpAOAepi AAI AxAOA EAeA DAOOA AUOBAARIT T ¥
significa que tenha sido assim avaliada pelos 6rgdos que aprovaram o Plano, como de fato nédo

foi.

A Secretaria do Tesouro Nacional, érgéo técnico do Ministério da Fazenda, que avaliou o Plano
de Recuperacdo apresentado pelo Estado teve acessoraferido Anexo 21 (para n6s mantido
em sigilo) e, ao analisdo, desconsiderou a nova operacdo delaware na avaliacdo de risco do

plano, justamente por se tratar de medida que, ou tem impacto nulo, ou tem impacto

negativo para o_equilibrio fiscal. Reforca ndo o acerto da projecdo realizada pela area
técnica deste MPRJ

7.1 Andlise da Unido (Presidéncia da Republica, Ministério da Fazenda e Secretaria do
Tesouro Nacional) sobre a irrelevancia do tema para a mantenga do ERJ no Regime
de Recuperacao Fiscal z auséncia de periculum in mora reverso.

A avaliacdo do Plano de Recuperacdo Fiscal do Estado do Rio de Janeiro foi feita no parecer
conjunto dos 6rgaos do Ministério da Fazenda, nos termos do fluxograma anteriormente

definido para isso:
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Fluxograma da andlise doedido de adesao do Estado do Rio de Janeiro

Nomeagdo de
~Conselheiros

Presidéncia

Parecer sobre
*Prazode

duragéo e

capacidade

do plano

Recomendagdo
*Homologagao
do RRF

*Status de Medidas de
analise do PRF equilibrio do

Parecer sobre | g jinita PRF

m Despacho Parecer sobre

Y ad - dequacgo *Indicagao do - Designa

n das |el5t . TCU para membros do
apresentadas | oonsalhg de Conselho de

Supervisdo Supervisao

Pedido de
adesdo a0
RRF

PARECER CONJUNTON®1/2017/ CORFI/ COREM/ COPEM/ COAFI
COINT/ SURIN/ STN/ MFDF, de 1° de setembro de 2017, que trata
avaliagdo do equilibrio das contas publicaspt@no de recuperacao fisc

apresentado pelo estado do Rio de Janeiro para a adesdo ao reg

recuperacao fiscal

Esse parecer avaliou apenas as medidas que trariam impactos positivos ao equilibrio fiscal do
Estado em 2023, ultimo ano de vigéncia previsto para o Plano. De acordo com esta definicao,

apenas 17 (dezesete) das 37 (trinta e sete) medidas contidas no PRF foram avaliadas.

No parecer conjunto acima referiddh NOA OOAOA AA OAOAI EAebpi Al
no plano de recuperacao fiscal apresentado pelo Estado do Rio de Janeiro para a adesdo ao
rACEI A AA OAA @pladdige mtercadtla @dval dpéracdo delaware esta no rol das

medidas que ndo equlibram as financas do estado e, portanto, nem sequer foram avaliadas do

ponto de vista do risco de sua ndo implementagao.

39. A fim de avaliar se d’lano de Recuperacdo Fiscal equilibra as contas do
Estado durante sua vigénciaé necessario ndo s6 averiguar se as medidas
propostas equilibram as financas dos entes, mas também examinar se ha

% Disponivel em http://wwviesouro.fazenda.gov.br/rrf.
37 Conforme descri¢do do assunto na pagina 1 do referido parecer.
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riscos na implementacdo dessas medidas , visto que a ndo implenentacao

de um grupo de medidas podera inviabilizar o atingimento do equilibrio fiscal.
Em outras palavras, de nada adianta a proposicdo de medidas que visem
equilibrar as financas do Estado se essas medidas ndo forem postas em
pratica.

46. O Plano de Req@eracdo Fiscal do Estado do Rio de Janeiro elenca 37
medidas de ajuste (considerando os impactos colaterais das medidas de ajuste
propriamente ditas). Devido & definicdo de que a analise de risco seré feita
considerando o Ultimo exercicio de vigéncia do PR F (2023), apenas as
medidas gue possuem impacto neste exercicio serdo incorporadas na
analise de risco do PRF. [grifo acrescentado]

De acordo com o paragrafo 39 transcrito acima, houve dois tipos de avaliagdo: (i) quais medidas
apresentadas pelo Governom Plano de Recuperacdo equilibram as finangas publicas e; (ii) qual

a probabilidade de que essas medidas que equilibram as finangas sejam de fato implementadas.

Dessa forma, como consta do paragrafo 46 transcrito, cada uma das 37 (trinta e sete) medidas
apresentadas no Plano foi avaliada individualmente, para averiguar o seu efeito fiscal para o
objetivo do regime; repitase, o equilibrio no Ultimo ano previsto de vigéncia. Os 6rgaos federais
avaliaram que 17 (dezessete) das medidas constantes do Plano decliperacdo possuiam
impacto nulo ou negativo para o equilibrio fiscal no Ultimo exercicio do Plano, dentre elas a nova

operacéo delaware.

Ao avalialas, o Ministério da Fazenda, a Secretaria do Tesouro Nacional e a Subsecretaria de
Relacdes Financeiras Irgovernamentais, no Parecer Conjunto
n° 1/2017/CORFI/COREM/COPEM/COAFI/COINT/SURIN/STN/MIDF, assim dispuseram

42. Portanto, comoo_equilibrio fiscal no ultimo _exercicio de vigéncia do

PRF é condicdosine gua non para sua aprovacao e éxito, definese queo
impacto mais relevante no ambito do PRF é justamente 0s que vigoram nesse
exercicio. Notase, portanto, queo Regime de Recuperacao Fiscal admite e
tem como condicdo para sua continuidade a existéncia de desequilibrios

nos demais exercicios, esses mitigdos pelas prerrogativas do Estado no
Plano, como reducdo extraordinaria integral das prestacdes relativas aos
contratos de dividas administradas pela Secretaria do Tesouro Nacional (art.
9° da LC 159/2017) e pela suspenséo da aplicacdo dos dispositivos los de
Responsabilidade Fiscal (Lei Complementar n°101, de 4 de maio de 2000)
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para contratacdo de operacdo de crédito (art. 11 da LC 159/2017). [grifo
acrescentado]

O paragrafo 42 do Parecer Conjunto deixa claro que a condicdo para aprovagdo e éxito do
Regime de Recuperacéo é o equilibrio fiscal no ultimo exercicio de vigéncia, ou seja em 2023. E

continua:

46. O Plano de Recuperacdo Fiscal do Estado do Rio de Janeiro elenca 37
medidas de ajuste (considerando os impactos colaterais das medidas de ajuste
propriamente ditas). Devido & definicdo de que a analise de risco seré feita
considerando o ultimo exercicio de vigéncia do PRF (2023), apenas as
medidas gue possuem impacto neste exercicio ser8o incorporadas na
analise de risco do PRF.[grifo acrescentado]

47. Ademais, h4 medidas que tem impacto negativo no resultado noramal
2023 z isso é, dificultam o alcance do equilibrio fiscal. Tais medidas também
serdo desconsideradas da andlise de risco e assus® que elas terdo seus
efeitos percebidos integralmente Tal definicdo tem como base o principio da
prudéncia, visto queapenas as medidas cujos impactos esperados forem
positivos para o Estado terdo seus riscos de implementacdo avaliados .
[grifado no original]

E logo em seguida elenca as 37 (trinta e sete)eglidas do PRF, indicando quais foram avaliadas
na analise de risco e quais ndo foram avaliadas por ndo possuirem impacto positivo ou posuirem
impacto negativo ao final do periodo do Regime (exercicio de 2023). Nesse ponto se constata

gue,no parecer conjun to dos drgdos federais, a operacdo de antecipacdo de royalties ndo

esta elencada como medida capaz de impactar positivamente o equilibrio fiscal do estado

no periodo gue interessa ao Regime de Recuperacao Fiscal.
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Recorte do quadro do paragrafo 48 do parea®njunto da Secretaria do Tesouro Nacional.

ALUMOTaUU ate JULT]

z Poder E
Contengdo da Despesa de Pessoal SUREEROCING

E 3.892 Estadual
Conten¢do da Despesa de Inativos e Pensionistas Poder Execitive
e 3.775 Estadual
Pagamento do 132 salario 2016 : X

‘ OPERACAQ RIOPREVIDENCIA (ROYALTIES) ! X
4 ==

[ e omee

Medida removida da analise de risco por possuir
impacto zerado ou negativo no resultado nominal em
2023

Medida contemplada na andlise de risco

Serd demonstrado mais adiante que, em verdade, essa operacdo, além de ndo impactar
positivamente o resultado nominal do Regime de Recuperagdo, na verdade traz um

desequilibrio fiscal até 2023, sendo, portato, prejudicial ao objetivo do Regime.

Portanto, bastaria a leitura do Parecer Conjunto supracitado para constatar que, na avaliagdo do
Ministério da Fazenda, da Secretaria do Tesouro Nacional e da Presidéncia da Republica, o Plano
de Recuperacdo Fiscal presentado pelo Estado, na parte que apresenta a operacdo de

antecipacédo, ndo se coaduna com os objetivos do Regime.

7.2 Avaliacdotécnica do Gaesf e do corpo técnico do TCERJ sobre os resultados dessa
nova operacao delaware

Na falta das informacdes detalhadado Anexo 21 do Plano de Recuperagdo, verificea na

apresentacdo realizada pela Secretaria Estadual de Fazenda na Casa Civil em 06.09 o seguinte
slide®®:

% Disponivel em
http://www.fazenda.rj.gov.br/sefaz/content/conn/UCMServer/uuid/dDocName%3aWCC20@&8sulta em
06.04.2018.
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Medidas Propostas com impacto na Despesa
(RS milhdes)

Impacto Liquido até |Impacto Liquido entre Impacto Liquido
2020 2021 e 2023 Total 6 anos
1 1

Reforma das Pensdes 0
Auditoria Folha Rioprevidéncia 2.939 2.896 5.835
Redugdo Quadro de Pessoal -
Empresas Estatais et o2 g
Reducao do gasto anual de outras 276 341 617 %5 19 bilhBes
despesas correntes relativos a
Gasto demissional de empregados (194) 0 (194)
Contencdo da Despesa de Pessoal 933 8.606 9.539
Contengdo da Despesa de Inativos 820 8.186 9.006

e Pensionistas

|27 N 57322 0S| .

Pagamento do 132 salario 2016 (2.006) 0 (2.006) 2020 e -5,7 bi
Operagdo RioPrevidéncia (royalties) (1.121) (1.587) (2.708) :;;r; 2021e
Efeito do crescimento do ICMS nas (2:330) (3.022) BzEa

transferéncias a municipios

TOTAL 29.380 | 6651 | 36031

Por essa informacédo, consta que a despesa associada a nova operagcdo de securitizacdo de
royalties é de R®,7 bilhdes, em seis anos. Ou seja, para antecipar BP bilhdes em 2017 (agora

ja 2018), o governo pagaria R$2,Gilndes durante a vigéncia do Regime de Recuperacdo (até
2023), restando de resultado positivo para o equilibrio fiscal nesse pedo apenas

R$300milhdes. Valor que representaria 0,3% do total previsto no Plano (R# bilhdes).

Ocorre que 0s pagamentos ndo terminam em seis anos. De acordo com os valores previstos, eles
continuariam até 2030, somando um totah pagarde mais de R$bilhdes, durante todo esse

periodo.

Na falta de acesso ao Anexo 21, foi feita uma simulacdo baseada no fluxo de pagamentos do
altimo lancamento da operacgéo delaware, realizado em dezembro de 2014 (Série 263 cujo

resultado ser4 demonstrado a seguir:
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Simulacao do fluxo de pagamentos baseado na Série 2014 -3

TRIMESTREY FLUXO — | TRIMESTRE{ FLUXO (cont.)
0 R$ 3.000.000.000,00 25 -175.710.558,38
1 -41.327.453,95 7] 26 -186.095.994,50
2 -82.654.907,90 27 -184.029.621,80
3 -82.654.907,90 28 -181.963.249,10
4 -82.654.907,90 29 -179.896.876,40
5 -82.654.907,90 30 -190.075.675,25
6 -82.654.907,90 Primeiros 6 anos 31 -187.802.665,28
7 -82.654.907,90 | | de pagamentos 32 -185.529.655,31
8 -82.654.907,90 R$2.875 milhdes 33 -183.256.645,35
9 -82.654.90790 34 -193.228.806,92
10 -82.654.907,90 35 -190.749.159,68
11 -107.145.250,98 36 -188.269.512,44
12 -106.731.976,45 37 -185.789.865,21
13 -130.809.044,99 38 -207.800.561,05
14 -129.982.495,91 39 -204.907.639,28
15 -129.155.946,83 40 -202.014.717,50
16 -128.329.397,75 Pagamentos 41 -199.121.795,72
17 -127.502.848,67 restantes 142 -196.228.873,95
18 -175.656.985,76 R$4.810 milhdes 43 -193.335.952,17
19 -174.003.887,60 44 -190.443.030,39
20 -172.350.789,44 45 -187.550.108,62
21 -170.697.691,28 46 -209.147.5202
22 -181.289764,67 47 -205.841.333,61
23 -179.430.029,24 48 -202.535.137,29
24 -177.570.293,81 B L 149 -199.228.940,97
\ )
|

Pagamentos totais
R$7.686 milhGes

Mas ndo é so isso. No fluxo que a Sefaz apresentou quando do lancamento das séries2014
2014-2 e 20143, ndo constavam as despesas operacionais dessa captacdo, que séo as despesas
de manutencdo das duas Sociedades de Propésito Especifico criadas, despesas com escritorios

de advocacia e, sobretudo, as despesas tributari@ggie sdo as mais impactantes).

Destarte, para cada pagamento dos titulos no exterior é devido 15% de imposto dmda a
Unido. Mas esse custo ndo foi considerado nos fluxos apresentados pelo Rioprevidéncia. Assim,
se for incluido esse gasto indispensavel no custo da operacao, o flestimado com base na série

2014-3, corretamente reajustadq seria 0 seguinte:
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Simulacéo do fluxo de pagamentos baseado na Série 2014-3

(incluindo o imposto de renda )

TRIMESTREY FLUXO _ [TRIMESTRE{ FLUXO (cont)

0 R$ 3.000.000.000,00 25 -175.710.558,38
1 ~47.526 572,04 7 26 -186.095.994,50
2 295.053.144,09 27 -184.029.621,80
3 205.053.144,09 28 -181.963.249,10
2 205.053.144,09 29 -179.896.876,40
5 -95.053.144,09 30 190.075.675,25
6 -95.053.144,09 Primeiros 6 anos 31 -187.802.665,28
7 -95.053.144,09 L de pagamentos 32 -185.529.65,31
8 -95.053.144,09 R$3.307 milhdes 33 -183.256.645,35
9 -95.053.144,09 34 7193.228.806,92
10 295.053.144,09 35 2190.749.159,68
11 123.217.038.63 36 7188.269.512,44
12 122.741.772,91 37 -185.789.865,21
13 -150.430.401,74 38 ~207.800.561,05
14 7149.479.870,30 39 ~204.907.639,28
15 ~148.529.338,85 40 ~202.014.717,50
16 147.578.807,41 41 7199.121.795,72
17 7146.628.275,97 Pagamentos ] [42 -196.228.873,95
18 202,005 533.62 restantes 23 -193.335.952,17
19 200.104.470,74 R$5.532 milhGes 44 2190.443.030,39
20 -198.203.407,86 45 -187.50.108,62
21 -196.302.344,98 46 ~209.147.529,92
22 -208.483.229,37 47 2205.841.333,61
23 -206.344.533,62 48 ~202.535.137,29
24 204.205.837,88 | 49 2199.228.940,97

Verifica-se, portanto, que pela simulagéo feita por este Gaesf, a partir do fluxo da série 2814

incluindo o custo do imposto de renda, 0s pagamentos associada securitizagdo que o Estado
pretende realizar, apenas no periodo de vigéncia do PRéseria maior do que o valor adiantado
(R$3.307 milhdes > R$3.000 milhdes). Havendo ainda rais R$5.532 milhdes a serem pagos nos

seisanos seguintes.

Para corroborar o resultado dessa simulac@o, podemos utilizar o val@apresentado pela propria
Secretaria de Fazenda em sua apresentacéo a Casa Civil anteriormente mencionagbcando

ao mesmo o custo do imposto de renda, uma vez que o Estado ndo costumalfazé
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Medidas Propostas com impacto na Despesa
(RS milhdes)

Descricio Impacto Liquido até |Impacto Liquido entre Impacto Liquido
2020 2021 e 2023 Total 6 anos
il il

Reforma das Pensdes 0
Auditoria Folha Rioprevidéncia 2.939 2.896 5.835
Reducdo Quadro de Pessoal -
Empresas Estatais e R2E 2
Redugao do gasto anual de outras 276 341 617 2% 19 bilhtes
despesas correntes. o
Gasto demissional de empregados (194) 0 (194)
Contengdo da Despesa de Pessoal 933 8.606 9.539
Contengdo da Despesa de Inativos 2708 + 15% de I R = 3 114
- 820 8.186 9.006
e Pensionistas.
L e s | wsee |p o 3.114 > 3.000
Pagamento do 132 saldrio 2016 (2.006) 0 (2.006) C D
Operagdo RioPrevidéncia (royalties) (1.121) (1.587) (2.708) Q

Efeito do crescimento do ICMS nas
transferéncias a municipios

29.380 | 6651 | 36.031 |

(2.330) (3.024) (5.354)

(Como Queriamos Demonstrar)

ya} GOVERNG DO . SECRETARIA OE
B2 Rio de Janeiro v,

Verifica-se, portanto, que, mesmo utilizando o valor apresentado pelo Estado em seis anos,

teriamos ummontante maior do que o valor adiantado.

Ou seja, tanto na simulagéo de fluxo realizada por este Gaesf, quardquelaapresentada pela
Sefaz, essa opacdo traria um prejuizo ao equilibrio fiscal no Ultimo exercicio previsto de
vigénciado Regime de Recuperacgéo Fiscal, se incluirmos o inevitdvel pagamento do imposto de

renda decorrente dessa operagao.

A pequena diferenca entre o numero apresentado peloEstado (R$2.708nilhGes e
R$3.114milhdes) e o obtido na simulacdo de fluxo pela equipe técnica (R$2.8Mhdes e
R$3.307milhdes) ndo prejudica analise. Pelo contrario, reforca a tese de que o Estado continuou
ndo inserindo os custos operacionais no calto da operagéda Oque, se feito, apontara para uma
antieconomicidade dessa nova captacao, frentas outras opcdes de operacdes de crédito
disponiveis, da mesma formacomo ocorreu em 2014 z conforme apontado pelo Ministério

Puablico de Contas junto ao TCGRJ em uma de suas representac6és

3processo TCHRJ 100.7454/18.
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Em resumo. ao inserirmos tod as as despesas operacionais dessa captacdo. "sd" os

pagamentos projetados para 0s primeiros seis anos (periodo de vigéncia do Regime de

Recuperacdo) de todo o fluxo, ja ultrapassariam o valor _adiantado (de R$ 3.0 bilhdes)!

7.3 O impacto orgamentario -financeiro da nova operacao delaware

Como visto, as operacdes de antecipagdo de receitas futuras de royalties e participacbes
especiais pertencentes ao Rioprevidéncia, como a nova operacdo delaware geepretende

realizar, visa_a fazer frente ao déficit financeiro do RPPS no ano _corrente, com custos de

mercado (juros e encargos ). em um_cendrio de desequilibrio_de longo prazo. em que

havera déficits financeiros semelhantes nos anos sequintes .

Essa formairresponséavel de gestao fiscal contribuiu em grande medida para a atual faléncia do
estada®0. Sob o argumento de captar receitas extraordinarias para o orcamento de 2018, o
governo prejudicard o orcamento dos préximos 12 (doze) anos, pagando juros ao mercae

15% de imposto a Unido, além de ficar exposto a variacdo do cambio. Nao custa lembrar que foi
exatamente em razdo das captagOes realizadas em 2013 e 2014, que estamos sangrando o
orcamento de 2018 em mais de quatro bilhdes de reais (R$627.221.974, sgundo consignado

na LOA2018).

Ha, ro relatorio de auditoria do TCERJ de 2015informagfes e provas de que inexistiria déficit
financeiro caso a gestdo governamental tivesse sido responsavel, ou seja, tivesse adotado
medidas austeras oportunamente, com lanejamento, prevenindo 0s riscos que ja eram
apontados peloTCERJnas reiteradas ressalvas dos pareceres prévios das contas de governo
desde o ano de 2009.

Diante disso,podemos afirmar que o Unico beneficiario da realizacdo desta operacdo em 2018
seria 0 atual governo, quga estd em seu Ultimo mandato Endo o Estadg que contraira uma

novadivida de mais de oito bilhGegle reaispara ser paga pelos gestores futuros.

“’*Ha informacdes e provas de qo@so a gestdo governamental tivesse sido responsavel, ou seja, tivesse adotado
oportunamente as medidas legais para equacionar o desequilibrio de longo prazo do Rioprevidéncia, conforme as
reiteradas ressalvas dos pareceresigsélas contas de governo desde o ano de 2009.
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Sobre esse aspecto, vale deixar consignado que o orcamento previsto para 2018 nao copla a

receita advinda dessa antecipagéo, o que significa qu&o havera nenhum ajuste a ser feito

na Lei Orcamentaria Anual com a nao realizacdo dessa operacéo .

Por Obvio, outras acdes de governo serdo necessérias para mitigar o déficit orgamentéario
previsto na LOA (R$1Milhdes), algumas delas impopularescomo, talvez,0 ndo pagamento do
décimo terceiro do funcionalismo. Outras nem tanto, como a inscricdo em restos a pagar para o
exercicio seguinte. Porém, esses desequilibrios anuais ja eram previstaaceitos no Regimale
Recuperacdo FiscalE ndo hd como evitar certas restricdes para que se atinja o objetivo do

reequilibrio das contas publicas.

Vale a transcricdo de mais um trecho do parecer conjunto que analisou o Plano de recuperacéo

Fiscal apresenado pelo governo do estado:

42. Portanto, comog_equilibrio fiscal no ultimo exercicio de vigéncia do

PRF é condicdosine gua non para sua aprovacado e éxito, definese que o
impacto mais relevante no ambito do PRF é justamente os que vigoram nesse
exercicio. Notase, portanto, queo Regime de Recuperacdo Fiscal admite e
tem como condicdo para sua continuidade a existéncia de desequilibrios

nos demais exercicios, esses mitigados pelas prerrogativas do Estado no
Plano, como redugdo extraordinéria integral dagrestacdes relativas aos
contratos de dividas administradas pela Secretaria do Tesouro Nacional (art.
9° da LC 159/2017) e pela suspenséo da aplicacdo dos dispositivos da Lei de
Responsabilidade Fiscal (Lei Complementar n°101, de 4 de maio de 2000)
para mntratacdo de operacdo de crédito (art. 11 da LC 159/2017). [grifo
acrescentado]

Relembremos que ssaoperacdoestava originalmente prevista para 20170u seja, as despesas
orcamentarias que seriam custeadasem 2017 como adiantamento ds R$3 bilhdes, ora em

andlisg ja foram pagas com remanejamentggom cancelamentos de programas or¢camentarios
ou ainda com a inscricdo de certas despesas liquidadas erestos a pagat. Sendo certo que, de
acordo com a LOA2018, o governo terminou 2017 com R$15.4d1ilhGes em restos a pagar

processados prevendoterminar 2018 com R$18.714milhdes.
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Por outro lado, A que se levar em conta também outras receitas ndo previstas para 2018 que
estdo sendoatualmente realizadas Ou seja, receitas quedo foram computadas pelo Estdo no

seu orcamentoatualmente vigente mas que estdo de fato ingressando no seu caixa.

A primeira delas diz respeito aduas negocia¢g6es com os investidores (denominadas de 5° e 6°
waiver) relativas a captacdo de 2014 da operacdo delawarpara que estesconsentissem em
desacelerar os pagamentos referentes as séries 2014e 2014341, as quais geraram uma fga
orcamentaria de R® bilhdes em 2018.Valendo ressaltar que esses dois bilhdes que deixardo de
ser pagos neste exercicio, serdo, no entanto, pagossnexercicios seguintesde forma mais
diluida. Sendo certo também que tal fato j& € de conhecimento do Rioprevidénidde folhas
540/543 do Inquérito Civil).

Ano 2018(Em Reais

Receita Bruta de R&PE ( Proje¢édo SEFAZ) 8.720.314.46(

Receita apds Dedugs Obrigatérias de R&PE para o

Rioprevidéncia (Prevista na LOA 2018) 6.018.156.45¢

Receita Prevista de R&PE Liquida para o Rioprevidénciat 1.390.934.48:

Receita Prevista de R&PE Liquida para o Rioprevidéncia
Waiver? 5

Receita Prewdta de R&PE Liquida para o Rioprevidéncia a|
Waiver 6

2.293.751.411

3.413.615.16¢

Receita Prevista de R&PE Liquida para o Rioprevidéncia i
Waiver 5, Waiver 6 e Emissdo
1 Receita Liquida apos Dedugdes Obrigatdrias e Pagamento de Encargos dadSddimpda com a Operacao Internacional

2 Waiver é o acordo com os Investidores (Detentores dos Titulos Emitidos pela Rio Oil na Operacao de Securitizagdo de
Royalties e Participacdo Especial)

5.091.636.94¢

“l Os pagamentos referentes as tranches de 2014 da operacédo detatearesido acelerados em funcdo de
descumprimentos contratuais por parte do Rioprevidégaom, além de gerarem multas e aumento de 3% nos

juros equivalentes a R%ilh&o, fizeram com que fosse acionada uma clausula para que 60% das receitas de
royalties do Rioprevidéncia fossem direcionadas para a aceleracdo do pagamento dos contratos. Esse fato é mais
umaevidéncia do risco associado a diie de operacao
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A outra diz respeito a melhora do cenario de precos internaaiais do petréleoque esta gerando
um acréscimo da receita estadual relativa aos royalties e participacdes especiais de cerca de
14%, em relacdo ao previsto no orgamento vigente. Acréscimo esse ¢gge projetado ao longo

do exercicio,equivalera a cercade R$1,28 bilhdao, conforme tabela abaixo

Receitas de Royalties e Participacdes especiais do petroleo Valor em Reais
Prevista no 1° bimestre 1.907.151.314
Realizada no 1° bimestre de 2018 2.187.372.53¢
Incremento de receita (14,7% a mais) 280.221.221
Previsto para o exercicio de 2018 8.728.093.004
Projetado para o exercicio de 2018 (14,7% a mais) 10.010.527.62¢
Incremento de receita projetado para 2018 1.282.434.624

Assim, a motivacao do ato de captacdo de receitas extraordinarias custeadas peleuritizacédo
ora em referéncia cai por terra, face aos dois eventos mencionados acima. Valendo destacar que,
especialmente no segundo, a receita extraordinaria ndo precisara ser custeada com quaisquer

outros pagamentos futuros.

No entanto, nenhum dessesspectos foi levado em consideracdo nos relatérios do Conselho de
Supervisdo do Plano de Recuperagdo Fiscal, que também r@msiderou os pagamente
associados aoperacdo ora demandada. Ou seja, o Conselho apenas considerou a receita
extraordinaria de R$3bilhdes relativa a essa peracag sem incluir na sua andlise os pagamentos

a ela associados, ja destacados nas planilhas anteriormente inseridas nesta peticdo in{tem

6.2).

Como visto anteriormene, segundo os dados da pplia Secretaria de Fazenda, pelo menos
R$2,7bilhdes deverdo ser pagos até 2023, reduzindo esse impacto para meros R$80Modes. E
ainda, se for considerado o imposto de renda desses pagamentos, como deve ser, haeera

verdade, um impacto negativo parao Plano, conforme visto ndétem 7.2.
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A despeito de tal constatacdo,elacordo com noticia publicada no jornal O Estado de Sao Paulo
desta ultima sextafeira, uma parte dessanova operagdo de securitizacdo deve ser realizada nos
préximos dias. A noticia informa que se pretende obter US$50@ilhdes (quinhentos milhdes de
dolares), valor equivalente a R$1.65ilhdes (um bilhdo, seiscentos e cinquenta milhdes de

reais). Mas rada émencionadoquanto aospagamentos atrelados a essed@antamento.

de R$ 2,9 bilhdes ten-
a estatal como garantia. Se

uma p a de orgamento
com rombo de RS 10 bilhdes,
um valor muito maior que 0 défi-

3bi e

nais com a venda da Cedae. O

do Rio, LuizFernan-

Pezio, garantiuao que o pro-

cesso de venda da Cedae estd
dentro do cronograma.

cit de R$ 1,253 bilhio estimado
no plano de recuperagdo fiscal,
A Secretaria de Fazenda tam-
bémjustificouqueasmetodolo-
gias sdo distintas.
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Como ja mencionado anteriormente, €sas e outras divergéncias e obscuridades acerca da
operacéo delaware estdo sendo questionadas nos processos do FE especialmente nas trés
representacdes do Ministério Publico de Contas e no relatérida auditoria governamental de

2017, e omérito desses processos ainda nao foi apreciado pelo Plenario daquela cétte

De toda forma, uma vez concretizada a nova operacao, o fadstara consumado e 0s prejuizos
dele advindos ndo poderdo mais ser revertidgsatéporque 0s recursos serdo pagos diretamente

pelo Banco do Brasil aos investidores, conforme a Lei Ferdl 13.609/18.

Dessa forma, tornase urgentea obtencdo de umanedida cautelarvisando ao adiamento dessa
operagdo, atajue todas essas questdes sefredevidamenteesclarecidas Oque seria uma medida
de extrema relevancia e prudéncia, na medida eque néo prejudica o regime de recuperacao
fiscal do estado maspelo contrario, salvaguarda o erario de mais um prejuizo bilionario,
representado pela diferaxca do que se pretende adiantar (R¥8ilhGes) para o que devera ser
pago (R$8,%ilhdes).

2 Repitase, oPlenario apreciou apenas o pedido cautelar feito pelo corpo instrutivo no process®) TCE
103.0588/2017, na sessdo de 1° de marco de 2018. As representacBes do Ministério Publico de Contas nao
foram apreciadas na ocasiapesar dos protestos do procurador geral durante a sessao. A andlise dessa deciséo
esta em anexa presente demanda
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8 DOS PEDIDOS

8.1 DA TUTELA DE URGENCIA

Sobre o instrumento ora manejado por intermédio desta acao civil publica, previsto
expressamente no art. 300 do Novo Cdédigo de Prase Civil (Lei 13.105/2015), trazse, de

pronto, o enunciado n° 143 do Férum Permanente de Processualistas Civis, segundo o qual:

"Enunciado n. 143 do FPPC: A redacdo do art. 36@put, superou a distingédo
entre 0s requisitos da concessdo para a tutela wlar e para a tutela
satisfativa de urgéncia, erigindo a probabilidade e o perigo na demora a
requisitos comuns para a prestacdo de ambas as tutelas de forma antecipada”

Para Cassio Bueno:

O AT T AAOOPT AA OOOOATI A AA @Acdréitdd& Ad
(b) perigo de dano ou o risco ao resultado Gtil do processo (art. 300, caput)..."
(Bueno, Cassio Scarpinellg Novo Cédigo de Processo Civil anotado. Séo
Paulo: Saraiva, 2015. p. 219).

Para Humberto Theodoro Junior:

"O Novo CPC agora deixclara a possibilidade de concessdo de tutela de
urgéncia e de tutela a evidéncia. Considereae conveniente esclarecer de
forma expressa quea resposta do Poder Judiciario deve ser rapida ndo so

em situacdes em que a urgéncia decorre do risco de eficacia do processo

e do eventual perecimento do proéprio direito. Também em hipéteses em que
as alegacdes da parte se revelam de juridicidade ostensiva deve a tutela

ser antecipadamente (total ou parcialmente) concedida,
independentemente de periculum in mora , pa ndo haver raz&o relevante
para a espera, até porque, via de regra, a demora do processo gera
agravamento do dano".(Junior, Humberto Theodoro z Novo Coddigo de
Processo Civil anotado. S&o Paulo: Forense, 2016. p. 57).

Deste modo, essa nova técnica trala pelo Novo Cédigo mostrae como o melhor meio de
serem efetivamente tutelados os direitos aqui indicados, haja vista que a nova operacdo de

securitizacdo deroyaltiese participacdes de especiais de petréleo ocorrera em breve.
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Com efeito, a gravidade do fatos até aqui narrados ndo pode deixar qualguer ddvida quanto a
necessidade da concesséo de medida liminar de urgéncia, visardmpedir a realizagdo de nova
operagdo de antecipacao das receitas futuras de royalties de petroleo e participagbes espsgiai
pertencentes ao RioPrevidénciaem razdo da medida néo ferir os ditames normativos da Lei
Complementar Federal A 159/2017 , que trata do regime de recuperacao fiscal do Estado do Rio
de Janeiro. Ademais, merece também ser deferido o pleito antecipatésam virtude da falta de

clareza e do resultado desvantajoso dessa operacao para o erario estagde@ino um todo.

Como ja vem sendo noticiado em alguns veiculos de comunicacdo, a captacdo de recursos nos
mercados domeésticos e internacionais por meio das piitas operagbes de securitizagdo de
royalties e participacdes de petrdleo pelo Estado do Rio de Janeiro foram permeadas de
condutas irregulares e questionaveis, que trouxeram implicagbes negativas de natureza

financeira, tanto no RioPrevidéncia, como ndesouro Estaduaf®

Além disso, a imperiosidade da concessao da medida de urgéncia rexagdaprimordial diante da
iminéncia da nova operacdo de securitizagdo a ser realizada nos proximos dias pelo Estado do
Rio de Janeiro, de acordo com as préprias declafess do Governador do Estadweiculadas nas

midias escrita e falada, publicadas em ambito nacional, conforme ja destacado nesta peticéao.

Da mesma banda, pertinente destacar que probabilidade do direito , autorizadora da

concessao da medida liminar, nos tenos do art. 300,capute 303, ambos do novo CPC, decorre

dos argumentos desenvolvidos imediatamente acima expostos, assim como do acervo
probatério desde logo apresentado, constituindo provas cabais acerca do descumprimento de
leis aplichveis a gestdo fianceira, orgcamentaria e administrativa que foram,in casy

flagrantemente desrespeitadas.

3 Informagbes extraidas dos sitios eletronicos em 12/04/2018:
https://odia.ig.com.br/_conteudo/ste-janeiro/201702-10/rombeder-183-bi-devecair-nacontade
inativos.html

https://lwww.cartacapital.com.br/blogs/bragébate/crisano-rj-por-que secarrosrecursosde-royaltiesno-
fundo-de-pensaedosservidores

https://lwww.cartacapital.com.br/blogs/brad@bate/criseno-rj-por-que secarmosrecursosde-royaltiesno-
fundo-de-pensaedosservidores
http://www.jb.com.br/rio/noticias/2015/10/06/rioprevidentadta-transparencidascontasdiz-federacaede-
servidores/
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Ou seja, algo que até supera a mera probabilidade, em especial quanto a ilegalidade e a

vantajosidade da mantenca de tal operagéo crediticia.

No mesmo entendimentop perigo de dano no caso € certo, pois que, ante a tudo que foi até

entdo exposto, se ndo for imediatamente determinada a suspensdo de nova antecipagdo de
securitizacdo de receitas decorrentes da exploracao petrolifera ora em comento, pela via judicial,
todas as medidas necessarias para a operacao serdo empreendidas pelo gestor publico, seguindo
0 seu curso ordinario, impondo desequilibrio atuarial e financeiro ao ja& tdo combalido
orcamento da RioPrevidéncia. Estando, portanto, flagrante a presenca do resijo de
contemporaneidade da tutela de urgéncia aqui solicitada, nos termos do art. 3@3put, do novo
CPC.

Quando se exigia a irreversibilidade do dano como prérequisito & admissdo de um

provimento cautelar como o ora pleiteado, nos termos do art. 2732°, do antigo Cédigo de

Processo Civil (atualmente previsto no art. 300, § 3°)ja tinhamos consolidado o

entendimento doutrinario de que O & @uBa e radical proibicdo de concesséo da tutela diante

de perigo de irreversibilidade do provimento antecipadpodera significar, para o autor, o
perecimento do seu préprio direito, ou seja, a perda do objeto da demandg * | AT  $EAO &
Junior. Comentérios ao Codigo de Processo Civil, vol. IV, tomo 1. Sdo Paulo: RT, 2001, p. 228), o
gue restaria por afrontar o principio da inafastabilidade da jurisdicdo (art. 5°, XXXV, da

Constituicdo Federal), pedra angular do acesso a Justica.

Sobre 0 mesmo caminho andava a jurisprudéncia do Superior Tribunal de Justica, segundo a
NOAT O! AQECST AEA akno 820d0 ArteA3X0 EGAiGd dE Rrédcdsdo Clil n@dA

pode ser levada a extremos, sob pena de o novel instituto da tutela antecipatdria ndo cumprir a
AgAAl OA T EOCOPT A NOA OA AAOOET A6 j34*h 2%0P 1=
j- em 06.1097, DJU de 27.10.97, p. 54.778).

Atualmente, quando tal requisito nem é mais exigido, a aplicabilidade da liminar ora pleiteada é

ainda mais evidente.
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Convém também destacar que a restricdo contida na Lei n® 9.494/97 e na Lei n° 8.437/92,
relativa a con@ssao de liminares em detrimento do Poder Publico, ha muito foi superada pelos

nossos tribunais.

Dai porque, ja teve o Superior Tribunal de Justica a oportunidade de assentar que a restricdo

1 ACAT U AT 1T AAOOpPI AA [ AAEAAO AADIKAE Arquado AT T O

retardamento n&o frustrar a tutela judicial, que @arantia constitucionab j 2 %ODb 1 8= ¢ mg¢

6371/RS), sob pena de esvaziamento da nocdo, doutrinariamente difundia, do minimo

existencial.

Ressaltese, ainda quanto a este aspectque embora as restricdes legalmente impostas ao poder
cautelar do Juiz tenham sido consideradas constitucionais por ocasido dos julgamentos da ADC
n.° 4 e da ADIMC n.° 223/DF, nesta o Supremo Tribunal Federal assentou a possibilidade de
andlise, em cada €@l AT T Ada Aobdtithcior@lgl&ls, incluida a razoabilidade, da aplicacdo
da norma proibitiva da liminao  j 2A1 8 - ET 8 0AOIT " O OOAOAh ES8
6218), o que deve ser levado em conta no presente caso, dada a evidente sopdade dos

direitos aqui desrespeitados, frente ao exercicio prévio de contraditério pelos entes publicos.

Nesse sentido, recente julgado do Egrégio Tribunal de Justica do Rio de Janeiro, em decisédo de

proferida em caso concreto bastante similar ao presés, determinou:

Ol " 216/ $% ).3425-%. 4/8 3%26)$/ 2! ).

REDUCAO DOS PROVENTOS DE APOSENTADORIA DA AGRAVANTE. DECISAO

DE INDEFERIMENTO DBJUTELAANTECIPADAL.Sumula n® 60 do TJERJ. 2.
Possibilidade de concessdo de medidas liminares ou a ntecipatorias,
conforme entendimento pacificado nos Tribunais Superiores e nesta

Corte, em uma interpretacdo restritiva dos arts. 1° da Lei n°® 9494/97 e

7°, 82° da Lei n°® 12016/09, mormente em se tratando de hipGtese de
restabelecimento de vantagens ou pr estacdes anteriormente recebidas,

porém suprimidas por a todo Poder Publico, como se apresenta a
pretensdo autoral. 3. N&o ha direito adquirido a regime juridico, desde

que resguardado o direito  do servidor a irredutibilidade

de vencimentos. Precedentes doSTJ (AgRg no RMS 20009 / DF; RMS
33.848/SE; AgRg no RMS 30.304/MS). RECURSO A QUE SE DA PARCIAL
PROVIMENTO, COM FULCRO NO ART. 557-A§1TPC, NAO PARA
DETERMINAR O REENQUADRAMENTO DA AGRAVANTE NO NIiVEL XI DO
ANEXO XIV DA LEI N°5772/10, MAS PARA QUE A DO RIO DE
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2 %& %2 %. 4 %3 b/ 2%%. 15! $2! - %. 4/ $! P2
Instrumento no Processo n°® 002445102.2014.8.19.0000. Décima Primeira

Céamara Civel. Desembargador Relator Fernando CerqueirghaGas, DJ
30/05/2014).

-

3 ol A 1
i i OEOT h 1 AOi

—_

om Al 4*2* OAI Aii OOAU Ai OAO OAOA:
I AT TOOA A &AUATAA o7 Al EAAh AAOGAA |

E com aedicdo do Cddigo de Processo Civil de 2015, ficou ainda mais evidente a

possibilidade da concesséo de medidas antecipatdrias face ao Poder Publico , eis que um de

Seus requisitos anteriormente existentes, ndo mais se encontra presente no novel regramento.
Ademais, este, por sua vez, ja incorporou em ge textos toda a ideologia capitaneada pelas
jurisprudéncias dos Tribunais Superiores o qual, sem considerar inconstitucional o art. 1° da Lei
9.494/97, flexibiliza casuisticamente a norma proibitiva sub examinem, em prol de uma melhor

regra de concessao & antecipacoes.

Pelo exposto, sendo inescusaveis, legitimos, urgentes, necessarios e contemporaneos os pedidos

abaixo arrolados, espera o Ministério Publico de Vossa Exceléncia que determimaldita

altera parte :

1) gue o Estado do Rio de Janeiro se abstenha de realizar nova operacdo (_tranche) de

securitizacdo de rovalties e participacdes de especiais de petréleo . ao menos até

que os dados solicitados no _item a sequir_sejam fornecidos e, diante deles. seja

comprovada a vantajosidade de tal operacao :

2) gue o Estado do Rio de Janeiro apresente os dados financeiros e orcamentarios, a

descricdo dos custos efetivos de todas as operacdes. o rol de todos os investidores

e beneficiarios das operacdes ora em questdo ., bem como todos os dados e

informacdes previstos n o _anexo 21. que vém sendo mantidos até o presente

momento como Sigilosos:
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3) a aplicacdo de multa ao Estado do Rio de Janeiro, ha pessoa do Governador do

Estado do Rio de Janeiro. num valor de R$ 1.000.000.00 (um milh&o de reais). em

caso de descumprimento d as decisées acima requeridas.

8.2 DOS PEDIDOS PRINCIPAIS

1) O recebimento, a autuacao e a distribuicao da presente acao civil publica;

2) A citacdo do réu para que, querendo, conteste a presente acdo no prazo legal, sob pena

de revelia;

3) que o réu seja também intirmdo para cumprir a determinagéo liminar contida no item

anterior;

4) Nos termos do art. 303, § 5° do novo CPC, requeremos que os pedidos liminares
supracitados se tornem definitivos, indicando, outrossim, que o futuro pedido final
podera abarcar responsabiliddes, ou ainda tutelas de desfazimento de atos

administrativos.

Protestamos por todos os meios de prova que se fizerem necessarios no decorrer do processo,

notadamente prova testemunhal, documental e pericial.

Requer, ainda, condenacao do réu ao pagamertas custas e honorarios de sucumbéncia, estes
a serem revertidos ao Fundo Especial do Ministério Publico, criado pela Lei Estadual n° 2.819, de
07.11.97, e regulamentado pela Resolugdo GPGJ n° 801, de 19.03.98.

Dé&se a causa o valor de R$ 3.000.000.000,QaEs bilhdes de reais).

Rio de Janeirol2 de abril de 2018.
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VINICIUS LEAL CAVALLEIRO
Promotor de Justica
Coordenador do GAESF

KARINE SUSAN GOMES DE CUESTA
Promotora de Justica
Subcoordenadora GAESF

EDUARDO RODRIGUES CAMPOS
Promotor de Justica
Subcoordenador GAESF
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