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Exame especifico preliminar sobre as operacdoes com debéntures
realizadas pela empresa estatal PBH ATIVOS S/A e suas implica¢cdes na
geracdo disfarcada de divida publica e no desvio de recursos publicos
durante o seu percurso pela rede bancaria
3/11/2017

I- INTRODUCAO

A Auditoria Cidada da Divida, inscrita no Ministério da Fazenda sob o CNP]
12.537.204/0001-45, é uma associacdo sem fins lucrativos que congrega diversas
organizacdes (tais como sindicatos, associacdes de classe, 6rgdos eclesiasticos,
movimentos sociais) e diversos membros voluntarios que se dedicam a investigar o
endividamento publico brasileiro, devido ao enorme impacto da chamada divida
publica sobre o atendimento aos direitos sociais em nosso Pais.

Sediada em Brasilia, Distrito Federal, a SAS, Quadra 5, Bloco N, 12 andar, CEP 70438-
900, Edificio OAB, telefone (61) 21939731, nossa associagdo possui nucleos
organizados em diversas cidades do Pais.

A participacdo continua da sociedade no controle social da gestdo publica é um direito
assegurado pela Constituicdo Federal, permitindo que os cidadaos ndo sé participem
da formulagdo das politicas publicas, mas, também, fiscalizem de forma permanente a
aplicacdo dos recursos publicos e a efetividade das politicas adotadas.

Nesse sentido, visando mobilizar a sociedade para conhecer o tema e, em especial,
colaborar com os trabalhos da Comissdo Parlamentar de Inquérito (CPI) criada pela
Camara Municipal de Belo Horizonte sobre a PBH ATIVOS S/A, elaboramos o presente
Relatorio Preliminar Especifico, com o objetivo de analisar as operacdes com
debéntures realizadas pela empresa estatal criada no municipio de Belo
Horizonte - PBH ATIVOS S/A.

Apesar do exiguo prazo de funcionamento da CPI da PBH ATIVOS S/A e do fato de que
diversos requerimentos de informacdes tenham sido respondidos de forma tardia,
incompleta e insatisfatéria, a analise preliminar do imenso volume de contratos,
aditivos, demonstrativos contdbeis e documentos disponiveis permitiu verificar que
as operacdoes com debéntures realizadas pela PBH ATIVOS S/A envolvem, ao
mesmo tempo, (1) a realizacido de operacao de crédito disfarcada,
extremamente onerosa e nao expressamente autorizada; (2) o desvio do fluxo
de arrecadacao de créditos pagos pelos contribuintes, durante o seu percurso na
rede bancaria, e, adicionalmente, (3) a cessao fiduciaria de créditos publicos, de
tal forma que grande parte da arrecadacao tributaria sequer alcan¢ara os cofres
publicos.



A natureza da operacdo foi caracterizada em documento expedido pela prépria
Secretaria Municipal de Financas!, no qual menciona a “montagem de engenharia
financeira bastante complexa e peculiar”
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Por se tratar de oper qaa envolvendo -a montage de engenharia financeira
bastante complexa e dada sua nat re a peculiar, a | contratagdo de instituigao
financeira especializada, com ex erhs comprova a neste campo, constitui
medida, provavelmente, necessafia Qg[g_,ass,egura efetividade da operagéo.
Neste sentido ha inovagdes experimentadas por a uns pPoucos municipios e
estados, inclusive erias Gerais, ma\lmplantaqao projetos que envolvem
cessdo pelo ente publico titular: de d reitos de créd jto tributarios efou outros,
como lastro de ggrantu% para cg;jlagao de’ recursos n$ rcggo.

F

E necessério ressaltar a auséncia de amparo legal para a realizacio desse tipo de
operacdo?. Houve burla a Lei de Licitagdes, uma vez que a contratagdo publica na
modalidade de “Pregdo Presencial”3, utilizada para a escolha do banco BTG Pactual
S/A, s6 poderia ser adotada para aquisicdo de bens e servicos comuns, que nio guarda
relacdo alguma com a “engenharia financeira” que envolve a emissdo de debéntures
pela PBH Ativos S/A. Além de ferir todo o arcabougo legal de finangas publicas do pais,
a operacdo analisada é extremamente danosa aos cofres publicos, comprometendo as
financas atuais e futuras.

Os arranjos normativos utilizados para respaldar a operacdo contém graves e
iniumeras ilegalidades e ilegitimidades, como mencionaremos em capitulos seguintes
do presente relatério preliminar.

Em pouco mais de 3 (trés) anos de funcionamento, essa perversa “engenharia
financeira” possibilitou, inicialmente, a realizacdo de uma operacdo de crédito
disfarcada que ingressou R$ 200 milhdes nos cofres do Municipio, porém, ja provocou
(1) uma perda efetiva ao Municipio de Belo Horizonte de cerca de R$ 70 milhdes4; (2)

1 Oficio GAB/SMF n°017/2013, de 3/1/2013, inserido no Processo do Pregdo Presencial No. 01-009.558/13-48 -
Volume 1

2 Os projetos cifrados (https://goo.gl/NScngN) de lei em andamento no Congresso Nacional ainda ndo foram votados.
3 Lei Federal no. 10.520/2002 e Lei Municipal 12.436/2006.

+ Diferenca entre o valor dos créditos arrecadados R$ 531,45 milhdes) e o valor repassado pela PBH ATIVOS S/A ao
Municipio (R$ 462,16 milhges).




o desvio dos recursos correspondentes aos créditos cedidos arrecadados na rede
bancarias, e (3) o sequestro de cerca de 50% desses recursos® em favor do banco BTG
Pactual S/A7, conforme quadro comparativo das entradas e as saidas de recursos na
PBH ATIVOS S/A no periodo de abril/2014 a junho/2017, elaborado com base em
dados recebidos pela CPIL.

PBH ATIVOS S/A: VEICULO DE PROPOSITO ESPECIFICO

Comparativo de ENTRADAS e SAIDAS de recursos na PBH Ativos S/A revela lesdo ao Municipio de BH
e transferéncia de recursos para o BTG Pactual

Periodo de Abril/2014 a Junho/2017
ENTRADAS SAIDAS

Valor recebido pela PBH
Ativos S/A referente a cessdo
do fluxo de arrecadagdo de
créditos pelo Municipio de
Belo Horizonte

Valor recebido pela PBH
Ativos §/A referente a venda R$231.654.000,00 Va‘Ior repassado pela PBH
de debéntures ao BTG Ativos S/A ao BTG Pactual
Pactual

Valor repassado pela PBH
R$531.447.097,13| |Ativos S/A ao Municipio de | R$462.162.225,77
Belo Horizonte

R$259.962.952,93

Valor destinado a prépria
PBH Ativos S/A

Sub-total R$763.101.097,13 Sub-total R$761.651.322,09
Saldo disponivel no caixa da
PBH Ativos S/A, ainda ndo
destinado R$919.782,02
Total R$763.101.097,13 R$762.571.104,11

Fonte: Oficio PBH Ativos/CMBH/EXTER no 189/2017, de 10/10/2017 - Resposta ao Requerimento no 1117/2017 da CPI
sobre a PBH Ativos S/A

R$39.526.143,39

O comparativo de ENTRADAS e SAIDAS de recursos na PBH ATIVOS S/A esta
demonstrado também no diagrama a seguir, o qual evidencia o papel dessa empresa

como mero “veiculo”, retratando ainda o enorme desvio de recursos em favor do
banco BTG Pactual S/A:

5 Caso nio tivesse sido implementada essa “engenharia financeira”, todo o valor arrecadado (R$531,45 milhdes) teria
ingressado diretamente aos cofres publicos, mas foi desviado para Contas Vinculadas a PBH Ativos S/A.

6 Considerando que no valor de R$ 462,16 milhdes repassados pela PBH ATIVOS S/A ao Municipio estd embutido o
valor de R$ 200 milhges referentes a operagio de crédito correspondente a captagio de recursos por meio da venda de
debéntures sénior, constata-se que do total de créditos tributarios arrecadados no periodo (R$ 531,45 milhdes),
apenas R$ 262,16 milhdes ingressaram nos cofres do Municipio de Belo Horizonte. A outra parte, no valor de R$
269,28 milhdes, a maior parte (R$ 259,96) é transferida para o Banco BTG Pactual, e o restante fica para a PBH Ativos
S/A. Tais operagdes serdo detalhadas em capitulos seguintes.

70 BTG Pactual S/A, embora tenha sido o lider da operagdo de emissdo de debéntures da PBH Ativos S/A, foi também o
unico comprador das mesmas.

o]



PBH Ativos S/A
Comparativo entre Ingressos e Destinacoes de Recursos relacionados as
Operagdes com Debéntures no periodo de abril/2014 a junho/2017

INGRESSO DESTINACAO
R$ 763.101.097,13 R$ 762.571.104,11
R$ 900.000.000,00
R$ 800.000.000,00
5 FUREERCEEED | Valor recebido pela PBH Ativos S/A referente a
venda de debéntures ao BTG Pactual;
R$ 231.654.000,00
R$ 600.000.000,00

R$ 500.000.000,00

Valor (R$)

R$ 400.000.000,00

R$300.000.000,00

R$ 200.000.000,00

R$ 100.000.000,00

Fonte: Oficio PBH Ativos/CMBH/EXTER no 189/2017, de 10/10/2017 - Resposta ao Requerimento no 1117/2017 da CPI sobre a PBH Ativos S/A

icativa; Além dos histéricos indicados no grafico referente a Destinagées de Recursos, ha ainda o valor de R$ 919.782,02, referente a Saldo Disponivel no Caixa da PBH Ativos
S/A, ainda ndo destinado. Arepresentacéo grafica praticamente desaparece visualmente, tendo em vista que referido valor corresponde a apenas 0,1% do volume de recursos.

A operacdo de crédito realizada de forma disfarcada é paga também de forma
disfarcada, mediante desvio de arrecadagdo tributaria durante o seu percurso pela
rede arrecadadora.

Dessa forma, o grave desvio de recursos publicos em favor do banco BTG Pactual S/A
(R$ 259,96 bilhdes, no periodo de abril/2014 a junho/2017) ja supera largamente o
valor recebido pelo Municipio (R$200 milhdes em abril/2014), e ainda faltam quase
quatro anos para o encerramento do prazo previsto para a operagdo (7 anos).

0 diagrama a seguir retrata a distribuigdo dos valores recebidos de contribuintes (R$
531,45 milhdes), cujo fluxo é cedido a PBH ATIVOS S/A8, elaborado em base a dados
recebidos pela CPI%:

8 Em base ao disposto no 1° Aditamento ao Contrato de Custédia de Recursos Financeiros e Administragdo de Contas
Vinculadas (https://drive.google.com/file/d/0B80TOor51xGDWEZxSXNfQnZ4NHc/view), que serad detalhado em
capitulos seguintes do presente relatério.

9 Oficio PBH Ativos/CMBH/EXTER no 189/2017,de 10/10/2017 - Resposta ao Requerimento no 1117/2017 da CPI
sobre a PBH Ativos S/A



Demonstrativo referente a Distribuicdo dos Valores
Recebidos de Contribuintes - Abril/2014 a Junho/2017)

Valores pagos por contribuintes
a rede bancaria, cujo fluxo foi
cedido a PBH Ativos S/A

Contas vinculadas a
PBH Ativos S/A

Valor destinado ao Valor destinado ao Valor liberado para a
Municipio de BH Banco BTG Pactual propria PBH Ativos S/A

R$ 9.321.918,43

Fonte: Oficio PBH Ativos/CMBH/EXTER no 189/2017, de 10/10/2017 - Resposta ao Requerimento no 1117/2017 da CPI sobre a PBH Ativos S/A

O Diagrama é referente aos créditos cujo fluxo foi cedido a PBH Ativos S/A e evidencia
o dano que o mecanismo embutido no esquema da “securitizacdo” provoca aos cofres
publicos:

* do total arrecadado de contribuintes no periodo (R$ 531, 45 milhdes), o
Municipio de Belo Horizonte recebeu apenas 49,33% do que deveria ter
recebido, caso ndo tivesse sido implementada essa engenharia financeira;

* 0 banco BTG Pactual S/A recebeu 48,92% do fruto da arrecadagdo de créditos
cedidos no periodoo;

* a PBH ATIVOS S/A ficou com 1,75% do montante dos créditos cedidos
arrecadados.

O funcionamento dessa “engenharia financeira” depende da criacdo de Veiculo de
Propésito Especifico que, no modelo que esta sendo adotado no Brasil, corresponde
a criacdo de uma empresa estatal, a exemplo da PBH ATIVOS S/A, objeto do presente
relatorio preliminar.

0 nome dado a essa “engenharia financeira” é a “SECURITIZACAO DE CREDITOS
RECEBIVEIS”, conforme modelo ingressado no Brasil por meio de consultores que
publicam expressamente a sua expertise nesse tipo de operacdo, a exemplo de Edson
Ronaldo do Nascimento (que além de Consultor responsavel da ABBA Consultoria e

10 0 banco BTG Pactual S/A recebe esse valor porque passou a Debenturista, pois adquiriu a totalidade das debéntures
sénior (com garantia real) emitidas pela PBH Ativos S/A em abril/2014 por R$ 230 milhges, dos quais R$ 200 milhges
foram repassados pela PBH Ativos S/A ao Municipio de Belo Horizonte. O prazo total das debéntures adquiridas pelo
BTG Pactual é de 7 (sete) anos, cabendo ressaltar que em apenas 3 anos e 2 meses ele ja recebeu de volta 113% do que
investiu.

[y



Treinamentos Ltda., Consultor Assistente do FMI, servidor de carreira da Secretaria do
Tesouro Nacional, foi presidente da PBH ATIVOS S/A e ocupou cargos em diversos
locais onde o modelo foi implantado: Secretario de Planejamento no DF,
Superintendente da Fazenda de Goids, Secretdrio de Fazenda de Tocantins, em
evidente conflito de interesses) e Carlos Augusto Lopes, que ocupou importantes
cargos nos bancos JPMorgan, Citibank, e se diz “responsdvel pela montagem das
primeiras operagées de securitizagdo realizadas por empresas brasileiras no mercado
internacional” 11:

Chefiou o departamento de Finangas Estruturadas para a América
Latina do banco J.P. Morgan. As responsabilidades de sua equipe
consistiam na originagdo e estruturagdo de operagées de securitizagdo
de ativos financeiros, servicos e recebiveis comerciais, assim como
vdrios tipos de transagées estruturadas, incluindo as operagcbes com
garantia de risco politico, de fluxo futuro e com apoio de agéncias
multilaterais, para todos os clientes do banco na América Latina.

Iniciou sua carreira no Citibank, onde trabalhou em diversas operagdes
estruturadas, sendo o responsdvel pela montagem das primeiras
operacées de securitizacdo realizadas por empresas brasileiras
no mercado internacional. (grifo nosso)

Os arranjos para a edicdo de pareceres favoraveis também denunciam flagrante
conflito de interesses. A assessora juridica contratada pela Procuradoria Geral do
Municipio de Belo Horizonte - Carolina Dolabela Feitosa Chagas - que assina os
pareceres PGM utilizados como respaldo a operacio, atua também como assessora
juridica da PBH Ativos S/A, conforme documentos analisados nos capitulos seguintes
do presente relatério preliminar e trechos de noticias publicadas em veiculo de
imprensa institucional da Prefeitura de Vitoria/ES12:

11 Disponivel em http://www.ugbar.com.br/institucional/empresa/biografia-carlos.jsp
12 http: //www.vitoria.es.gov.br/noticia/prefeitura-promove-workshop-sobre-securitizacao-dos-creditos-da-divida-
ativa-16447




Prefeitura promove workshop sobre
securitizacao dos créditos da divida ativa

A Prefeitura de Vitoria promoveu nesta sexta-feira (28) o workshop
"Securitizacdo dos Créditos da Divida Ativa", que teve o objetivo de
levar aos participantes esclarecimentos sobre essa pratica financeira
por meio de expositores renomados. O evento aconteceu na
Secretaria de Estado da Fazenda, na Enseada do Sua.

O prefeito de Vitéria, Luciano Rezende, abriu o evento, que contou
com integrantes da Procuradoria Geral do Municipio (PGM) de
Vitoria, da Controladoria Geral do Municipio (CGM), equipe da
Secretaria Municipal da Fazenda (Semfa), além de trés conselheiros
do Tribunal de Contas do Estado, integrantes do Governo do Estado,
prefeitos da Regido Metropolitana e outros nomes do meio
econdmico.

Como expositores, foram convidados Jorge Luiz Avila da Silva,
diretor presidente da Companhia Paulista de Securitizacdo, Edson
Ronaldo Nascimento, diretor presidente da PBH Ativos S.A,,
Carolina Feitosa Dolabela Chagas, assessora juridica da PBH
Ativos S.A,, e Valdery Albuquerque, diretor imobilidrio do Banco
Fator. (grifo nosso)

Esse modelo de Securitizacdo de Créditos vem se espalhando por diversos estados e
municipios no pais, apesar de manifestacdo contraria do Ministério Publico de
Contas!3, questionamentos levantados por outros érgaos de controle (em Porto Alegre
e Recife, por exemplo), e recentemente, o Ministério Publico de Contas de Minas Gerais
ofereceu dentincia e pediu a suspensado de novas emissdes da PBH Ativos S/A14.

A ameaca da implantacdo desse esquema em ambito nacional é indicada por atuagao
publica de autoridades que possuem historico de vinculagdo aos interesses do
mercado financeiro!5 e insistem em sua aprovacgao.

Ao contrario da vasta propaganda de que as operacdes de SECURITIZAGCAO DE
CREDITOS representariam uma aceleragdo na arrecadacgio de Divida Ativa de dificil
cobranga, aumentando as receitas do Municipio de Belo Horizonte, o que se
comprovou foi exatamente o contrario. Os créditos de dificil cobranca ndo fazem parte
dessa operacdo, ja que somente créditos liquidos e certos, parcelados, terdo o fluxo de
sua arrecadagdo cedido para a PBH ATIVOS S/A. Adicionalmente, caso algum desses
créditos cedidos deixar de ser arrecadado, o Municipio se compromete em repor o
fluxo correspondente, obrigando-se inclusive com a indenizagdes e recompras.

Os graves achados descritos no presente Relatorio Preliminar demandam a atengdo da
Camara Municipal de Belo Horizonte, por sua atribuicao fiscalizadora, bem como dos
orgdos de controle, tendo em vista a evidente afronta as normas que regem as finangas
publicas no pais: Constituicio Federal, Cédigo Tributario Nacional, Lei de

13 Processo TC 016.585/2009-0 que tramita no TCU

14 http://138.97.105.171 /noticia/ministerio-publico-de-contas-oferece-denuncia

15 Meirelles conversa com TCU sobre securitizacido da Divida Ativa, disponivel em:
https://exame.abril.com.br/economia/meirelles-conversa-com-tcu-sobre-ideia-de-securitizacao-da-divida-ativa/




Responsabilidade Fiscal, Cédigo Tributario Nacional, Lei no 4.320/64, Lei no
6.385/76, entre outras normas federais e locais.

Considerando os graves danos que modelo semelhante a esse ja provocou as finangas
dos Estados Unidos da América do Nortelé e de paises na Europal?, ressaltamos a
importancia da CPI da PBH ATIVOS S/A, que visa investigar o funcionamento dessa
empresa, cuja atividade indica o grave comprometimento das financas do Municipio
de Belo Horizonte, devido a geracdo inconstitucional de obriga¢des financeiras
equivalentes a divida publica, cessdo fiduciaria de créditos e o desvio do fluxo de
arrecadacio.

Nesse relatorio preliminar desenvolveremos os seguintes capitulos:
CAPITULOS

1. CRIACAO DA EMPRESA ESTATAL PBH ATIVOS S/A
2. CESSAO DE “DIREITOS DE CREDITOS AUTONOMOS” PELO MUNICIPIO
DE BELO HORIZONTE A PBH ATIVOS S/A

3. CESSAO FIDUCIARIA DE CREDITOS
3.1 PRIVILEGIOS DO BANCO BTG PACTUAL EM DECORRENCIA DA CESSAO

FIDUCIARIA DE CREDITOS

4 OPERACOES COM “EMISSAO DE DEBENTURES”

41 INTRODUCAO

42  PRIMEIRA EMISSAO DE DEBENTURES SUBORDINADAS PELA PBH
ATIVOS S/A

43  SEGUNDA EMISSAO DE DEBENTURES SENIOR PELA PBH ATIVOS S/A
44  CONCESSAO EXPRESSA DE GARANTIA PUBLICA AOS DEBENTURISTAS
45 TRATAMENTO DAS DEBENTURES SUBORDINADAS PELO MUNICIPIO
DE BELO HORIZONTE

5. OPERACAO DE CREDITO DISFARCADA

6. ASPECTOS LEGAIS

6.1  AUSENCIA DE LEI AUTORIZATIVA PARA A CESSAO DE CREDITOS
TRIBUTARIOS

6.2  FRAGILIDADE DOS PARECERES PGM SEM NUMERO EXARADOS POR
ASSESSORA CONTRATADA SEM CONCURSO PUBLICO

6.2.1 ANALISE DE ASPECTOS FORMAIS DOS PARECERES PGM SEM NUMERO
6.2.2 ANALISE DE MERITO DOS PARECERES PGM SEM NUMERO

6.2.2.1 PARECER JURIDICO PGM BH (SEM NUMERO) DE 27/05/2013

6.2.2.2 PARECER JURIDICO PGM BH (SEM NUMERO) DE 05/06/2013

6.2.2.3 COMPLEMENTO AO PARECER JURIDICO PGM BH (SEM NUMERO) DE
05/06/2013, DATADO DE 12/12/2013

16 A crise financeira que estourou em 2007 nos Estados Unidos da América do Norte foi provocada por engenharia financeira que
utilizou DERIVATIVOS FINANCEIROS (os famosos CDO - collateralized debt obligation). Esse tipo de operacdo ficou conhecida em
todo o mundo, devido aos diversos escandalos que vieram a publico, envolvendo grandes bancos, agéncias de risco etc.,
responsaveis pela crise que abalou a maior economia do mundo e provocou imensos danos sociais e economicos. O documentario
“A GRANDE APOSTA” menciona expressamente a “oportunidade de divida securitizada”, e traduz como “apenas outro nome
para CDO", que foi o instrumento que provocou a crise nos EUA em 2007.

17 Essa engenharia financeira é semelhante a que atuou na Europa e quebrou a Grécia, provocando danos a todos os paises
europeus que deram garantias aos instrumentos financeiros (derivativos) emitidos pela EFSF S/A constituida em maio/2010 em
Luxemburgo (https://goo.gl/dx7c66)




6.2.2.4 PARECER JURIDICO PGM BH (SEM NUMERO) DE 12/12/2013

6.2.2.5 PARECER JURIDICO PGM BH (SEM NUMERO) DE 12/12/2013

6.3  AUSENCIA DE REGISTRO NA CVM

6.3.1 A DECISAO DO COLEGIADO DA CVM DE 18/03/2014, AFRONTA A LEI
DE RESPONSABILIDADE FISCAL, QUE ESTABELECE UMA SERIE DE
RESTRICOES A CONCESSAO DE GARANTIAS POR ENTES FEDERADOS,
NENHUMA DELAS ATENDIDAS POR ESSE MODELO DE “SECURITIZACAO DE
CREDITOS”

6.3.2 A CVM NAO REGISTROU AS DEBENTURES COM GARANTIA REAL, EM
FLAGRANTE DESOBEDIENCIA AO ARTIGO 19 DA LEI 6.385/76

6.3.3 A DECISAO DO COLEGIADO DA CVM, DE 18/03/2014, DESOBEDECE A
RESOLUCAO DO CONSELHO MONETARIO NACIONAL N. 2.931 DE 22/05/1997
6.3.4 A DECISAO DO COLEGIADO DA CVM, DE 18/03/2014, FUNDAMENTA-
SE EM QUESTIONAVEIS PARECERES JURIDICOS

6.3.5 DESCONHECIMENTO EFETIVO DA OPERACAO

6.4  PARECER DA ADVOCACIA GERAL DA UNIAO N.00087/2017/GIU - 2/
PFE-CVM/PGF/AGU, DATADO DE 24/08/2017

6.4.1 EMISSAO PRIVADA

6.4.2 EMISSAO PUBLICA

6.4.3 EMISSAO PUBLICA OU PRIVADA QUE CONTAR COM GARANTIAS
PRESTADAS POR ENTES FEDERADOS OU ACARRETAR COMPROMETIMENTO
FUTURO DE RECURSOS

6.44 AGUNAO ATENTOU PARA AILEGALIDADE DA OPERACAO

6.5  MINISTERIO PUBLICO DE CONTAS (TC 016.585/2009-0): NITIDA E
CLARA OPERACAO DE CREDITO QUE COMPROMETE AS GESTOES FUTURAS E
PREJUDICA A SUSTENTABILIDADE DO MUNICIPIO

6.6 MANIFESTACAO DA PGFN CONTRARIA A CESSAO DE CREDITOS
TRIBUTARIOS

6.7 NULIDADE DA OPERACAO DESDE A SUA ORIGEM

7 GASTOS DA OPERACAO ASSUMIDOS PELO MUNICIPIO

8 GENESE DO ESQUEMA DE “SECURITIZACAO DE CREDITOS”

9 PREJUIZOS ECONOMICOS E SOCIAIS

II - ALCANCE e TIPO DE EXAME

O trabalho relatado no presente relatério preliminar é referente ao exame
especifico preliminar sobre as operacdes com debéntures realizadas pela
empresa estatal criada no municipio de Belo Horizonte - PBH ATIVOS S/A - e
suas implica¢cdes para a geracao disfarcada de divida publica e no desvio de
recursos publicos durante o seu percurso pela rede bancaria.

O alcance do trabalho abrange o periodo compreendido entre a primeira

emissdo de debéntures (Abril/2014) e a data em que esta sendo apresentado o
presente relatério preliminar (Outubro/2017).

III - OBJETIVOS



1. Evidenciar o resultado financeiro e as implicacdes atuais e futuras das

operacdes com debéntures realizadas pela empresa estatal PBH ATIVOS S/A,

criada no Municipio de Belo Horizonte, tendo em vista que estudos

preliminares ja detectaram que tais operag¢des envolvem (1) a realizacdo de

operacdo de crédito disfarcada; (2) o desvio do fluxo de arrecadacdo de

créditos arrecadados, durante o seu percurso na rede bancaria,

adicionalmente, (3) a cessdo fiduciaria de créditos publicos, o que impede que

grande parte da arrecadacao tributaria sequer alcance os cofres publicos.

2. Apoiar os trabalhos de investigacdo realizados pela CPI da PBH ATIVOS S/A

instituida pela CAmara Municipal de Belo Horizonte.

3. Fortalecer a atuacdo dos movimentos sociais que demandam recursos para as

urgentes necessidades sociais no Municipio de Belo Horizonte, mediante a

socializacdo do conhecimento acerca da atuacdo da PBH ATIVOS S/A e a

subtracdo de recursos publicos, comprometendo seriamente as financas

municipais atuais e futuras.

4. Investigar e divulgar os fatos relacionados as operacdes com debéntures

realizadas pela PBH ATIVOS S/A, especialmente levando em conta a legislagao

que rege a matéria e o comprometimento do patriménio municipal, com o

objetivo de verificar:

* Se os montantes sdo reais, devidamente justificados e transparentes;

* Seforam observados os aspectos legais ou se existem vicios;

* Se provocaram prejuizos econdmicos, morais, ou se existiram fraudes.

5. Sistematizar informagdes que podem servir de subsidio para agdes nas esferas

politica, social, juridica e econdmica, ndo somente em Belo Horizonte, mas em

outras localidades do pais, tendo em vista que o mesmo modelo em

funcionamento na PBH ATIVOS S/A vem se espalhando para diversos entes

federados1s.

6. Alertar os senadores e deputados federais acerca da perversa “engenharia

financeira” escondida nos projetos em andamento no Congresso Nacional - PLS
204/2016, PLP 181/2015 e PL 3337/2015 - os quais visam “legalizar” a

securitizacdo de créditos no Brasil

7. Exigir providéncias dos 6rgdos oficiais de controle em ambito municipal,

estadual e federal.

IV - DOCUMENTOS ANALISADOS

Documento Data link do arquivo na internet
Instrumento Particular de 10/01/2014 | https://drive.google.com/file/d/0B80TOor5
Escritura da 12 Emissao Privada IxGDTW9Ma2diYnd1VEOQ/view
de Debéntures Simples, ndo

18 Por exemplo: MGi - Minas Gerais Participagdes S/A; CPSEC - Cia. Paulista de Securitizagdo S/A; CFSEC - Cia

Fluminense de Securitiza¢do S/A; Goias Parcerias S/A; Recda S/A em Recife; InvestPoa em Porto Alegre, entre varias

outras.



conversiveis em ac¢oes, da espécie
Subordinada, em série tnica, da
PBH Ativos S/A

Primeiro Aditamento

01/04/2014

https://drive.google.com/file/d/0B80OTOor5
IxGDTHgtdUFBSVNaTW8/view

Instrumento Particular de
Escritura da 22 Emissao, sendo a
primeira publica, de debéntures
simples, ndo conversiveis com
Garantia real em série inica com
esforcos Restritos

01/04/2014

https://drive.google.com/file/d/0B80TOor5
IxGDTTRTTzJoLWxPajA/view

Primeiro Aditamento

23/04/2014

https://drive.google.com/file/d/0B80TOor5
1xGDeFIVX2Y4MIlIzekE /view

Segundo Aditamento

22/02/2016

https://drive.google.com/file/d/0B80TOor5
IxGDOTRRQ2trMWS5Ic1E /view

Terceiro Aditamento

09/05/2016

https://drive.google.com/file/d/0B80TOor5
IxGDbGdSMVdkbi1WdzQ/view

Contrato - Cessdo e Aquisicido de
Direito Auténomo de Recebimento
de Créditos e outras Avencas

14/08/2013

https://drive.google.com/file/d/0B2C5anVc
axp5SVVEOXhINWIOdDQ/edit

Primeiro Aditamento

29/01/2016

https://drive.google.com/file/d/0B80OTOor5
IxGDdTUzb3hsenlhNVE /view

Segundo Aditamento

25/04/2016

https://drive.google.com/file/d/0B80OTOor5
IxGDaTNNMnpmSTUzdEE /view

Contrato de Cessdo Fiduciaria de
Direitos Creditérios, Vinculacio de
Receitas e outras Avencas

01/04/2014

https://drive.google.com/file/d/0B2C5anVc
axp50G]CX0pXMV]|pTDg/edit

Primeiro Aditamento

29/01/2016

https://drive.google.com/file/d/0B80OTOor5
IxGDMU1wTXI4SHI5YnM /view

Segundo Aditamento

25/04/2016

https://drive.google.com/file/d/0B80OTOor5
IxGDYVNzWGRDbDImbnc/view

Contrato de Custddia de Recursos

Financeiros e Administracdo de
Contas Vinculadas

01/04/2016

https://drive.google.com/drive/folders/0B8
0TO0or5IxGDAEU1QkhXX2pkS2c

Primeiro Aditamento

29/01/2016

https://drive.google.com/file/d/0B80TOor5
IxGDWEZxSXNfQnZ4NHc/view

Segundo Aditamento

25/04/2016

https://drive.google.com/file/d/0B80TOor5
1xGDeHRVYkptU1]JPczQ/view

Contrato de coordenacgio, colocagde
colocagdo de debentures com
Garantia real da 2 emissdo e
distribui¢do publica com esforcgos
restritos, sob o regime de garantia
firme

27/02/2014

http://www.pbhativos.com.br/sites/pbhativ
os.com.br/files/documentos/contrato-de-
distribuicao-assinado.pdf

Termos de cessido de créditos

18/05/2015

https://drive.google.com/file/d/0B80TOor5
1xGDbjNVM1NQSDVBQIk/view

Termo de recomposi¢io

25/02/2016

https://mail.google.com/mail/u/0/#sent/1
5f5e3e889ccccc3?projector=1

Pareceres SEM NUMERO, de autoria
de Carolina Dolabela Feitosa
Chagas, expedidos pela
Procuradoria Geral do Municipio,
sobre a Operacdo de Cessdo de
Direitos Creditérios e alguns
contratos relacionados (5
pareceres)

Diversas datas:
27/05/2013
05/06/2013

e trés pareceres
emitidos em
12/12/2013

http://cmbhsildownload.cmbh.mg.gov.br/sil
internet/servico/download/documentoVinc
ulado?idDocumento=2c907f765ecd6939015
efl6ceabf19ca

(Pareceres se encontram a partir da pagina

27 do pdf)

Parecer SEM NUMERO, de autoria
de Carolina Dolabela Feitosa

22/01/2013

https://www.cmbh.mg.gov.br/atividade-
legislativa/pesquisar-
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Chagas, expedido pela Procuradoria proposicoes/requerimento-de-

Geral do Municipio, sobre a comissao/820/2017

dispensa de processo licitatério e Resposta de pedido de informacdo Parte II1

utilizacdo de Pregdo Presencial No. Pagina 89/414 do Processo

2012/005 0100095581348

Parecer da AGU Parecer n. 31/08/2017 | https://www.cmbh.mg.gov.br/atividade-

00087/2017/GIU - 2/PFE- legislativa/pesquisar-

CVM/PGF/AGU proposicoes/requerimento-de-
comissao/912/2017
Resposta de pedido de informagdo 14/09 a
partir da pagina 8

Edital do pregio 18/01/2013 | http://www.pbhativos.com.br/pregao-
presencial-no-2013001-realizado-por-meio-
da-smagea

Demonstrativos contdbeis da PBH http://www.pbhativos.com.br/balanco

Ativos S/A e os pareceres auditados

Requerimentos da CPI PBH Ativos https://www.cmbh.mg.gov.br/atividade-

(Camara  Municipal de Belo legislativa/pesquisar-

Horizonte) proposicoes/requerimento/136/2017

LEGISLACAO | |

Legislagdo Federal: Constituicdo Federal, Cédigo Tributario Nacional, Lei de Responsabilidade Fiscal,
Codigo Tributério Nacional, Lei no 4.320/64, Lei no 6.385/76

Legislagdo Municipal: Lei n° 10.003, de 25/11/2010 (Lei de criagdo da PBH ATIVOS S/A); Decreto
Municipal n° 14.444 de 09/06/2011 (Estatuto da PBH ATIVOS S/A)

RESOLUGCAO DO CONSELHO MONETARIO NACIONAL No. 2.931/97

Instrugdes CVM no 400 e no 476/2009

Parecer PGFN/CDA No 1505/2015

Processo TC 016.585/2009-0

V - TECNICAS EMPREGADAS E PROVAS APLICADAS

O desenvolvimento do exame especifico objeto do presente relatério empregou
técnicas de auditoria, tais como ANALISE (documental e da legislacdo pertinente);
INVESTIGAGAO (busca de documentos e informacdes disponiveis), COMPROVACAO e
CONFIRMACAO (comparagdo das informagdes recebidas pela CPI em resposta a
requerimentos de informagdes e depoimentos com os documentos analisados), e
provas de auditoria, tanto SUBSTANTIVAS (Relacionadas as verificagdes relacionadas
a cifras) como de CUMPRIMENTO (Relacionadas as verificacdes referentes ao
cumprimento de normas).

VI - DESENVOLVIMENTO DO EXAME ESPECIFICO PRELIMINAR SOBRE AS
OPERACOES COM DEBENTURES REALIZADAS PELA EMPRESA ESTATAL PBH
ATIVOS S/A

A andlise dos diversos contratos e aditamentos relacionados as operagdes com
debéntures realizadas pela PBH ATIVOS S/A permitiu identificar as principais

engrenagens da “engenharia financeira” envolvidas no processo denominado

1?2



Securitizacdo de Créditos, e constatar que o referido negdcio envolve, principalmente,
0 seguinte:

1. A criacdo de Empresa Estatal que funciona como veiculo de propésito
especifico e, no caso em exame, corresponde a PBH ATIVOS S/A.

2. A cessdo de “Direitos de Créditos Autonomos” , isto é, cessido do fluxo de
arrecadacdo de créditos (tributarios e ndo tributarios, parcelados, inscritos ou
ndo em Divida Ativa) pelo Municipio de Belo Horizonte a PBH ATIVOS S/A.

3. A cessdo fiduciaria de créditos pelo Municipio de Belo Horizonte e pela PBH
ATIVOS S/A ao BTG Pactual, denominados “Créditos Cedidos
Fiduciariamente”.

* A “Cessdo fiduciaria dos Investimentos” (e respectivos
rendimentos) realizados com recursos existentes ou depositados
nas Contas Vinculadas, relativos aos Créditos Cedidos
Fiduciariamente (ao BTG Pactual).

4. Emissio de Debéntures

5. Operacao de Crédito Disfarcada

Nessa parte do presente relatério preliminar desenvolvemos os referidos itens.

1. CRIACAO DA EMPRESA ESTATAL PBH ATIVOS S/A

A empresa PBH ATIVOS S/A foi criada por Lei Municipal n°® 10.003 de 25/11/2010,
com um capital de R$§100.000,00 e objetivos, dentre outros, de:

I - titular, administrar e explorar economicamente ativos municipais;

Il - auxiliar o Tesouro municipal na captagdo de recursos financeiros,
podendo, para tanto, colocar no mercado obrigacdes de emissdo prépria,
receber, adquirir, alienar e dar em garantia os ativos, créditos, titulos e valores
mobilidrios da sociedade;

Il - estruturar e implementar operacdes que visem a obtengdo de
recursos junto ao mercado de capitais;

De acordo com a Ata de Constituicdo da empresal?, as 10.000 a¢des ordinarias de seu
capital foram assim distribuidas: Municipio de Belo Horizonte (9.945 acdes);
PRODABEL - Empresa de Informatica e Informacido do Municipio de Belo Horizonte
S/A (25 agdes); BHTRANS - Empresa de Transportes e Transito de Belo Horizonte S/A
(25 acdes); José Afonso Bicalho Beltrdo da Silva (1 acdo); Marco Aurélio de
Vasconcelos Cangado (1 acdo); José Lauro Nogueira Terror (1 acdo); Josué Costa
Valadao (1 acdo) e Heloisa Carvalho (1 agao).

E necessario ressaltar, inicialmente, que embora a PBH ATIVOS S/A tenha sido criada

1 https://drive.google.com/drive/folders/OBSOTOor51xGDLX Vhe3VJOGFZNHe
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com um capital de R$100.000,00, conforme Lei Municipal n° 10.003 de 25/11/2010,
poucos meses depois o Decreto n° 14.444, de 09/06/2011, assinado pelo Prefeito
Marcio Lacerda, elevou o seu capital para R$500.000.000,00, um aumento de 5.000
vezes!

Em 27/02/2014, o Contrato de Prestacdo de Servigcos Técnicos celebrado entre o
Banco BTG Pactual S/A20 e a PBH ATIVOS S/A trata da emissdo de debéntures em
volume aproximado de R$ 700.000.000,00, valor 7.000 vezes superior ao capital
inicialmente aprovado!

Em abril de 2014, as escrituras de emissio de debéntures alcangaram,
respectivamente, os valores de R$ 880.320.000,00 e R$ 230.000.000,00,
respectivamente, totalizando R$ 1,1 bilhdo!

Cabe indagar se a Camara Municipal teria aprovado a Lei n® 10.003/2010, caso o seu
texto jA mencionasse um capital social nesses montantes milionarios, e ndo apenas a
quantia de R$100.000,00 que constava do projeto aprovado na ocasiao.

Na pratica, a PBH ATIVOS S/A funciona como um veiculo de propdsito especifico
que viabiliza o desvio do fluxo de arrecadacio, a cessao fiduciaria de créditos
arrecadados, e a geracdo de divida publica, conforme transacdes descritas nos
capitulos seguintes do presente relatdrio preliminar.

Cabe registrar ainda que a PBH ATIVOS S/A recebeu iméveis doados pelo Municipio
de Belo Horizonte e atua em operagdes relacionadas a Parceiras Publico-Privadas
(PPP). Tais operagdes, embora extremamente relevantes, ndo serdo objeto do presente
relatorio preliminar.

A criacdo da PBH Ativos incorre em INCONSTITUCIONALIDADE, pois viola o art. 173
da Constituicio Federal, segundo o qual empresas estatais devem obedecer aos
imperativos da segurancga nacional e o atendimento relevante de interesse coletivo. A
PBH Ativos S/A, empresa estatal ndo dependente, atende ao disposto no art. 173 da
Constituicao?

Atividade dedicada a operacgdes financeiras que envolvem a emissido de debéntures ou
outra forma de titulo financeiro assemelhado, com garantia estatal baseada em
direitos sobre créditos ou qualquer outra forma, é atividade que obedece aos
imperativos da seguranca nacional e o atendimento relevante de interesse coletivo?

2. CESSAO DE “DIREITOS DE CREDITOS AUTONOMOS” PELO MUNICIPIO DE BELO
HORIZONTE A PBH ATIVOS S/A

A cessdo dos “Direitos de Créditos Autonomos” corresponde a cessao do fluxo de
arrecadacio dos créditos tributarios ou nao tributarios, parcelados, inscritos ou nao
em Divida Ativa.

20 http://www.pbhativos.com.br/sites/pbhativos.com.br/files/documentos/contrato-de-distribuicao-assinado.pdf
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Mediante essa cessdo, o fluxo dos recursos pagos pelos contribuintes junto a rede
bancaria é “cedido” e desviado, ndo sendo mais depositado diretamente na conta do
Municipio, como manda a legislacao.

Para isso, foram realizados diversos contratos e aditamentos que, em resumo, criam
um conjunto de Contas Vinculadas que irdo permitir a transferéncia de valores
arrecadados, ainda na rede bancaria (antes de chegarem aos cofres do Municipio de
Belo Horizonte), a PBH ATIVOS S/A e ao banco BTG Pactual.

A cessdo dos direitos de crédito autonomos e a autorizacdo para o recebimento do
fluxo de pagamentos consta de diversos documentos, dentre os quais a Escritura de
emissdo de debéntures com garantia real2®:

e

(b) o Municipio foi autorizado, por forga da Lei Municipal n® 10.003 de 25 de novembrb de
2010 (“Lei Municipal 10.003/10”) e da Lei Municipal 7.932 de 30 de dezembro tlr.1999
conforme alterada (“Lei Municipal 7.932/99”), a ceder 4 PBH ATIVOS, a titulo oneroso,
direitos de crédito autdnomos para recebimento do fluxo de pagamentos decorrente dos gge,dnos
tributdrios ou ndo tributdrios vencidos e parcelados pelo Contribuinte através 'dos
Parcelamentos, que se encontram ou nio inscritos na divida ativa do Municipio ("Diréitds de

Crédito Auténomos" e “Créditos Tributdrios ou Nio Tributdrios”, respectivamente);  , ., 2>

ran

O transito dos recursos arrecadados por Contas Vinculadas também esta
detalhado no mesmo documento:

(e) Os recursos decorrentes dos recebimentos dos Direitos de Crédito Autdnomos € os demais
Créditos Cedidos Fiduciariamente (conforme definido abaixo) serio depositados ¢ transitario
pelas Contas Vinculadas, nos termos do Contrato de Cessdo Onerosa, bem como do Contrato de
Custddia de Recursos Financeiros e de Administragio de Contas Vinculadas, celebrado em 1°
de abril de 2014, entre a Emissora, o Municipio, o Agente Fiduciario e o Banco do Brasil S.A.
(“Banco_Centralizador™), e na qualidade de intervenientes anuentes, a PGM, a SMF e a
PRODABEL (“Contrato_de Administracio de Contas”), sendo que os Créditos Cedidos
Fiduciariamente (conforme definido na Clausula 6.24.1 abaixo) serdo cedidos fiduciariamente
como garantia real ao cumprimento de todas as obrigagdes relativas as Debéntures, na forma
prevista na Clausula 6.24 abaixo;

As “Contas Vinculadas” compreendem as seguintes contas22:
* “Conta de Adiantamentos”
* “Conta Centralizadora da Emissora”
* “Conta Centralizadora do Municipio”
* “Conta de Recebimento”
* “Conta de Pagamento”

Os recursos arrecadados na “Conta de Adiantamentos” (parcelas do fluxo originario);

“Conta Centralizadora da Emissora” (boletos) e na “Conta Centralizadora do
Municipio” (débito automatico) sdo transferidos para a “Conta de Recebimento”, que
também acumula os valores recebidos em caso de litigio judicial e aplicacdes
financeiras. Assim, todos os recursos sdo reunidos na “Conta de Recebimento” que é a

21 Escritura da 22 Emissdo de Debéntures Simples, ndo conversiveis em agdes, da espécie com garantia real, disponivel
em: https://goo.gl/Rq]QBP .

22 Clausula 6.24.13 do do 3° Aditamento ao Instrumento Particular de Escritura da 22 Emissdo de Debéntures Simples,
ndo conversiveis em ag¢des, da espécie com garantia real.
(https://drive.google.com/file/d/0B80TOor51xGDbGASMVdkbi1WdzQ/view)

1




conta que recebera todo o fluxo de arrecadagdo 23 que foi desviado,
independentemente da natureza e da forma de pagamento.

Os contratos criam um verdadeiro emaranhado de operagdes entre as diversas contas,
porém, foi possivel identificar que, em conjunto, as Contas Vinculadas (“Conta de
Adiantamentos”, “Conta Centralizadora da Emissora”, “Conta Centralizadora do
Municipio” e “Conta de Recebimento”) transferem recursos para a “Conta de
Pagamento” ou para a “Conta de Servico da Divida”24 e, em seguida, destas contas sdo
feitas as transferéncias de recursos para o banco BTG Pactual S/A, de acordo com
férmulas de calculos existentes nos contratos.

Apds o cumprimento de todas as obrigacdes para com o banco BTG Pactual S/A, o
valor excedente sera transferido para a “Conta de Livre Movimentacao”, e, desta, para
0 Municipio de Belo Horizonte e para a préopria PBH ATIVOS S/A.

Mensalmente, em determinada data (denominada “Data de Verificagdo”), recursos sao
transferidos ao banco BTG Pactual S/A:
* Valor Nominal Unitario das Debéntures com Garantia Real
* Parcela Vincenda de remuneracio das Debéntures com Garantia Real
(denominada “Remuneragio”)
* Atualizacdo Monetaria das Debéntures com Garantia Real

Assim estabelece o Contrato de Custddia de Recursos Financeiros e Administracdo de
Contas Vinculadas?5 :

1.5.3 O Agente Fiduciario devera, a cada data de pagamento de amortizagio do valor

nominal unitirio das Debéntures com Garantia Real (*Valor Nominal Unitario™),

acrescido do valor equivalente a parcela vincenda de remuneragio das Debéntures com
Garantia Real (“Remuneracdo™) e da atualizagdio monetiaria das Debéntures com
Garantia Real (“Atualizacdio Monetiria™), informar, impreterivelmente até as 13:00
horas do 2° Dia Util anterior a transferéncia, o valor a ser pago de amortizagio do Valor
Nominal Unitario, acrescida Remuneracdo e da Atualizagdo Monetaria, ao Banco

Centralizador, calculada conforme previsto na Escritura da Segunda Emissdo.

Ao final, a cessdo dos “Direitos de Créditos Autonomos” , juntamente com a “Cessdo
Fiduciaria de Créditos”, viabilizam grave desvio de recursos publicos.

Além de ferir todo o arcabouco legal de finangas publicas do pais, a operagao
analisada é extremamente danosa aos cofres publicos, comprometendo as finangas
atuais e futuras.

Em pouco mais de 3 (trés) anos de funcionamento, essa perversa “engenharia financeira”
possibilitou, inicialmente, a realizacdo de uma operacdo de crédito disfarcada que
ingressou R$ 200 milhdes nos cofres do Municipio, porém, ja provocou (1) uma perda
efetiva ao Municipio de Belo Horizonte de cerca de R$ 70 milhdes?6; (2) o desvio dos

23 Excluidos honordrios advocaticios e taxas

24 A “Conta de Servigo da Divida” foi extinta posteriormente, conforme consta do 3° Aditamento ao Instrumento
Particular de Escritura da 22 Emissdo de Debéntures Simples, ndo conversiveis em ag¢des, da espécie com garantia real.
(https://drive.google.com/file/d/0B80TOor51xGDbGASMVdkbi1WdzQ /view)

25 https://drive.google.com/drive /folders/0B80TOor5IxGDdEU1QKkhXX2pkS2c - Pagina 27

26 Diferencga entre o valor dos créditos arrecadados R$ 531,45 milhdes) e o valor repassado pela PBH ATIVOS S/A ao
Municipio (R$ 462,16 milhges).
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recursos correspondentes aos créditos cedidos arrecadados na rede bancaria?’, e (3) o
sequestro de cerca de 50% desses recursos? em favor do banco BTG Pactual S/A29,
conforme quadro comparativo das entradas e as saidas de recursos na PBH ATIVOS S/A
no periodo de abril/2014 a junho/2017, elaborado com base em dados recebidos pela CPI.

PBH ATIVOS S/A: VEICULO DE PROPOSITO ESPECIFICO

Comparativo de ENTRADAS e SAIDAS de recursos na PBH Ativos S/A revela lesdo ao Municipio de BH
e transferéncia de recursos para o BTG Pactual

Periodo de Abril/2014 a Junho/2017
ENTRADAS SAIDAS

Valor recebido pela PBH
Ativos S/A referente a cessdo
do fluxo de arrecadagdo de
créditos pelo Municipio de
Belo Horizonte

Valor recebido pela PBH
Ativos §/A referente a venda R$231.654.000,00 Va‘Ior repassado pela PBH
de debéntures ao BTG Ativos S/A ao BTG Pactual
Pactual

Valor repassado pela PBH
R$531.447.097,13| |Ativos S/A ao Municipio de | R$462.162.225,77
Belo Horizonte

R$259.962.952,93

Valor destinado a prépria
PBH Ativos S/A

Sub-total R$763.101.097,13 Sub-total R$761.651.322,09
Saldo disponivel no caixa da
PBH Ativos S/A, ainda ndo
destinado R$919.782,02
Total R$763.101.097,13 R$762.571.104,11

Fonte: Oficio PBH Ativos/CMBH/EXTER no 189/2017, de 10/10/2017 - Resposta ao Requerimento no 1117/2017 da CPI
sobre a PBH Ativos S/A

R$39.526.143,39

O comparativo de ENTRADAS e SAIDAS de recursos na PBH ATIVOS S/A esta
demonstrado também no diagrama a seguir, o qual evidencia o papel dessa empresa

como mero “veiculo”, retratando ainda o enorme desvio de recursos em favor do
banco BTG Pactual S/A:

27 Caso néo tivesse sido implementada essa “engenharia financeira”, todo o valor arrecadado (R$531,45 milhges) teria
ingressado diretamente aos cofres publicos, mas foi desviado para Contas Vinculadas a PBH Ativos S/A.

28 Considerando que no valor de R$ 462,16 milhes repassados pela PBH ATIVOS S/A ao Municipio estd embutido o
valor de R$ 200 milhges referentes a operagio de crédito correspondente a captagdo de recursos por meio da venda de
debéntures sénior, constata-se que do total de créditos tributarios arrecadados no periodo (R$ 531,45 milhdes),
apenas R$ 262,16 milhdes ingressaram nos cofres do Municipio de Belo Horizonte. A outra parte, no valor de R$
269,28 milhdes, a maior parte (R$ 259,96) é transferida para o Banco BTG Pactual, e o restante fica para a PBH Ativos
S/A. Tais operagdes serdo detalhadas em capitulos seguintes.

29 0 BTG Pactual S/A, embora tenha sido o lider da operagdo de emissdo de debéntures da PBH Ativos S/A, foi também
0 Unico comprador das mesmas.
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PBH Ativos 5/A

Comparativo entre Ingressos e Destinagdes de Recursos relacionados as
Operagdes com Debé&ntures no periodo de abril/2014 a junho/2017
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A operacdo de crédito realizada de forma disfarcada é paga também de forma
disfarcada, mediante desvio de arrecadagdo tributaria durante o seu percurso pela
rede arrecadadora.

Dessa forma, o grave desvio de recursos publicos em favor do banco BTG Pactual S/A
(R$ 259,96 bilhdes, no periodo de abril/2014 a junho/2017) ja supera largamente o
valor recebido pelo Municipio (R$200 milhdes em abril/2014), e ainda faltam quase
quatro anos para o encerramento do prazo previsto para a operacgdo (7 anos).

0 diagrama a seguir’ retrata a distribui¢io dos valores recebidos de contribuintes (R$
531,45 milhdes), cujo fluxo é cedido a PBH ATIVOS S/A3%, e desviado para o conjunto
de Contas Vinculadas:

30 Fonte dos dados: Oficio PBH Ativos/CMBH/EXTER no 189/2017, de 10/10/2017 - Resposta ao Requerimento no

1117/2017 da CPI sobre a PBH Ativos S/A
31 Em base ao disposto no 1° Aditamento ao Contrato de Custddia de Recursos Financeiros e Administra¢do de Contas

Vinculadas (https://drive.google.com/file/d/0B80TOor51xGDWEZxSXNfQnZ4NHc/view), que serd detalhado em

capitulos seguintes do presente relatério.
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Demonstrativo referente a Distribuigao dos Valores
Recebidos de Contribuintes - Abril/2014 a Junho/2017)

Valores pagos por contribuintes
a rede bancaria, cujo fluxo foi Contasvinculadas A
cedido a PBH Ativos S/A PBH Ativos S/A

Valor destinado ao
Municipio de BH

Valor liberado para a
prépria PBH Ativos S/A

R$ 9.321.918,43

Fonte: ONcio POM ASvo CMBMIXTIR no 182017, de 1O/10V2017 - Resposta 20 Requerimento no 111272017 da OF1 sobre & PERM Ativos VA

0 Diagrama acima evidencia o dano que o mecanismo embutido no esquema
da “securitizacdo” provoca aos cofres publicos:
* do total arrecadado de contribuintes (R$ 531, 45 milhdes), o Municipio de Belo
Horizonte recebeu apenas 49,33% do que deveria ter recebido;
* 0 banco BTG Pactual S/A recebeu 48,92% do fruto da arrecadagdo no periodo,
cifra muito superior a operacdo casada a essa operacido3z;
* aPBHATIVOS S/A ficou com 1,75% do montante.

Restou portanto, evidenciado o desvio de relevantes recursos publicos que sequer
alcangarao os cofres do Municipio de Belo Horizonte, tendo em vista que o desvio se
da ainda na rede bancaria, durante o seu transito pelas diversas “Contas Vinculadas”
criadas pelo esquema denominado “Securitizacdo de Créditos”.

Tal fato demanda a atencdo da Camara Municipal de Belo Horizonte, por sua
atribuicao fiscalizadora, bem como dos érgaos de controle, tendo em vista a evidente
afronta as normas que regem as financas publicas no pais: Constituicio Federal,
Codigo Tributario Nacional, Lei de Responsabilidade Fiscal, Cédigo Tributario
Nacional, Lei no 4.320/64, Lei no 6.385/76, entre outras normas federais e locais.

3. CESSAO FIDUCIARIA DE CREDITOS

A “cessao fiduciaria de créditos” pelo Municipio de Belo Horizonte e pela PBH Ativos
S/A em favor do banco BTG Pactual S/A consta de diversos contratos, inclusive do 1°

32 0 banco BTG Pactual S/A recebe esse valor porque passou a Debenturista, pois adquiriu a totalidade das debéntures
sénior (com garantia real) emitidas pela PBH Ativos S/A em abril/2014 por R$ 230 milhdes, dos quais R$ 200 milhdes
foram repassados pela PBH Ativos S/A ao Municipio de Belo Horizonte. O prazo total das debéntures adquiridas pelo
BTG Pactual é de 7 (sete) anos, cabendo ressaltar que em apenas 3 anos e 2 meses ele ja recebeu de volta 113% do
valor investido.
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Aditamento ao Contrato de Custddia de Recursos Financeiros e Administracdo de
Contas Vinculadas33.

Assim, além de autorizar o desvio do fluxo da arrecadagdo durante o seu curso na rede
arrecadadora (mencionado no item precedente), foram cedidos fiduciariamente, em
favor do banco BTG Pactual S/A34, “todos os recursos, direitos de crédito e
acessorios relacionados aos “Direitos de Crédito Autonomos”, depositados ou
mantidos nas Contas Vinculadas35:

(i) na mesma data da Escritura da Segunda Emissdo, o Municipio, a Emissora € o
Agente Fiduciério celebraram, com a anuéncia da SMF e da PGM, o “Contrato de
Cessdo Fiducidria de Direitos Creditérios, Vinculagao de Receita e Qutras Avengas da
PBH ATIVOS S.A.” (“Contrato de Cessdo Fiducidria”), por meio do qual (i) os Direitos
de Crédito Auténomos; (ii) os direitos detidos pela Emissora emergentes do Contrato de
Cessdao Onerosa; e (iii) todos os recursos, direitos de crédito e acessorios relacionados
aos Direitos de Crédito Auténomos, ja desconsiderando os Recursos Excluidos
(conforme definidos no Contrato de Cessdo Fiducidria e na Escritura da Segunda
Emissdo), depositados ou a serem mantidos nas Contas Vinculadas (conforme definidos
no Contrato de Cessao Fiducidria e na Escritura da Segunda Emissao), bem como todos
os direitos sobre as Contas Vinculadas; foram cedidos fiduciariamente em favor dos
titulares das Debéntures da Segunda Emissdo, a titulo de garantia fiel e cabal do
cumprimento de todas as obrigacdes da Emissora decorrentes das Debéntures da
Segunda Emisséo, da Escritura da Segunda Emissdo e dos Contratos de Garantia a ela
relacionados (conforme definidos na Escritura da Segunda Emisséo);

A formalizacdo da cessdo e transferéncia da propriedade fiduciaria ao banco BTG
Pactual S/A consta expressamente do mesmo documento:

(k) as partes contratantes referidas no Considerando (i) acima celebraram, nesta data,
termo aditivo ao Contrato de Cessao Fiducidria, a fim de, dentre outras disposi¢oes (i)
formalizar a cessio e transferéncia da propriedade fiducidria aos Debenturistas
(conforme definidos no Contrato de Administragdo de Contas) dos créditos objeto do
“Termo de Cessdo de Direitos de Crédito Auténomos”, assinado pelo Municipio,
Emissora, SMF ¢ PGM, em 18 de maio de 2015 (“Termo de Cessdo Indenizag¢do™), bem
como (ii) incluir os procedimentos relativos a administragao das Contas Vinculadas

4/67

4
M

A fim de ndo restar duvida alguma em relacdo a abrangéncia da cessdo fiduciaria de
créditos em favor do banco BTG Pactual S/A, o mesmo 1° Aditamento ao Contrato de

33 1o Aditamento ao Contrato de Custédia de Recursos Financeiros e Administragcdo de Contas Vinculadas
(https://drive.google.com/file/d/0B80TOor51xGDWEZxSXNfQnZ4NHc/view)
34 0 banco BTG Pactual S/A foi o Ginico adquirente das debéntures com garantia real (22 emissao) e, portanto, é o inico
Debenturista
35 1o Aditamento ao Contrato de Custédia de Recursos Financeiros e Administragdo de Contas Vinculadas - pag. 4/67
(https://drive.google.com/file/d/0B80TOor51xGDWEZxSXNfQnZ4NHc/view)
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Custodia de Recursos Financeiros e Administracdo de Contas Vinculadass36 lista,
detalhadamente, todos os créditos cuja propriedade fiduciaria, o dominio resoluvel e a
posse indireta foram cedidos fiduciariamente em garantia, livres e desembaracados de
quaisquer dnus, gravames ou restricdes, textualmente:

(I) como garantia real das obrigagdes assumidas na Escritura da Segunda Emisséo, a
Emissora e o Municipio (no caso do Municipio, exclusivamente no que se refere aos
direitos sobre a titularidade da Conta Centralizadora do Municipio) cederdo, na forma
do Contrato de Cessdo Fiducidria, em favor do Agente Fiducidrio, este na qualidade de
representante dos Debenturistas, a propriedade fiducidria, o dominio resoldvel ¢ a posse
indireta dos seguintes direitos, em cessdo fiducidria em garantia, livres e
desembaragados de quaisquer Onus, gravames ou restrigies (“Créditos Cedidos
Fiduciariamente"”), os quais deverao ter sido transferidos da Conta Centralizadora da
Emissora ou da Conta Centralizadora do Municipio (abaixo definidas), liquidos dos
Recursos Excluidos, para a Conta de Recebimento (abaixo definidos):

(1) os Direitos de Crédito Autdnomos, no montante de R$ 880.320.000,00
(oitocentos e oitenta milhdes, trezentos e vinte mil reais), calculado na
data de assinatura deste instrumento;

(i)  os direitos detidos pela Emissora emergentes do Contrato de Cessao
Onerosa, incluindo, mas nao se limitando, ao direito de indenizagao; e

(1) todos os recursos, direitos de crédito e acessérios relacionados aos
Direitos de Crédito Auténomos, j& desconsiderando os Recursos
Excluidos (conforme definidos na clausula 1.2 do Anexo 1), depositados
ou a serem depositados e mantidos, nas Contas Vinculadas (conforme
definidas abaixo, e os quais deverdo ser aplicados pelo Banco
Centralizador na noite do Dia Util de seu depésito em Investimento
Permitido, conforme definido e na forma prevista no Anexo IV, cujos
titulos, cotas, ativos e rendimentos correspondentes também fardo parte
dos Créditos Cedidos Fiduciariamente), bem como todos os direitos
sobre as Contas Vinculadas, cuja movimentagio se dard exclusivamente
nos termos deste Contrato.

A cessdo desse conjunto de créditos possibilitou a transferéncia, ao Banco BTG Pactual
S/A, no periodo de abril/2014 a junho/2017, de quase a metade de toda a arrecadagdo
de créditos tributarios e nao tributarios, conforme dados fornecidos pela PBH ATIVOS
S/A a CPI37, largamente superior ao valor que havia sido recebido pelo Municipio, por
meio da operagdo de crédito disfarcada embutida (R$200 milhdes) no esquema de
“Securitizacdo de Créditos”.

0 compromisso de repasse dos recursos referentes aos “Créditos Cedidos
Fiduciariamente” ao banco BTG Pactual S/A foi feita de forma tdo firme que permite
inclusive a retencdo dos valores nas Contas Vinculadas por parte do banco
centralizadors3s:

36 Pag. 26/67 (https://drive.google.com/file/d/0B80TOor51xGDWEZxSXNfQnZ4NHc/view)

37 Fonte dos dados: Oficio PBH Ativos/CMBH/EXTER no 189/2017, de 10/10/2017 - Resposta ao Requerimento no
1117/2017 da CPI sobre a PBH Ativos S/A

38 1o Aditamento ao Contrato de Custddia de Recursos Financeiros e Administragcdo de Contas Vinculadas - Pag. 62/67
(https://drive.google.com/file/d/0B80TOor51xGDWEZxSXNfQnZ4NHc/view)
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CLAUSULA VI
TRANSFERENCIA E RETENCAO DOS RECURSOS

6.1 O Banco Centralizador transferird os recursos entre as Contas Vinculadas na forma e
nos prazos estabelecidos na cldusula V acima,

6.1.1 O Banco Centralizador fica autorizado pela Emissora e pelo Municipio, desde j&,
em cardter irrevogavel e irretratdvel, a reter nas Contas Vinculadas o saldo ali
existente e que seja correspondente aos Créditos Cedidos Fiduciariamente caso
seja comunicado pelo Agente Fiducidrio acerca da ocorréncia de um dos
Eventos de Avaliagio ou de Vencimento Antecipado, em especial no que diz
respeito 4 tempestiva liquidacdo, pela Emissora, das obrigacdes financeiras
indicadas na Escritura da Segunda Emissdo, conforme datas de pagamento das
parcelas referentes a amortizagido do Valor Nominal Unitério ¢ ao pagamento da
Remunerag@o e da Atualizagdo Monetana das Debéntures com Garantia Real,
indicadas no Anexo 11, inclusive em razdo do vencimento antecipado deliberado
pelos Debenturistas em decorréncia de inadimplemento de obrigagdes nao
pecunidrias previstas na Escritura de Segunda Emissdo por parte da Emissora.

6.1.2 A retengiio mencionada no subitem 6.1.1 acima operar-se-d sobre a totalidade
dos valores depositados nas Contas Vinculadas e que sejam resultado da
liquidagdo dos Créditos Cedidos Fiduciariamente, mediante comunicagdo escrita
do Agente Fiducidrio ao Banco Centralizador, indicando o inadimplemento da
Emissora. Tal comunicagao produzira efeitos a partir do dia de seu recebimento,
pelo Banco Centralizador, desde que ocorrido até as 13:00 horas, sendo que as
comunicagdes recebidas ap6s este hordrio somente produzirdo efeito a partir do
Dia Util seguinte ao do seu recebimento.

A cessio fiduciaria envolve, adicionalmente, a “Cessao fiduciaria dos Investimentos”
(e respectivos rendimentos) realizados com recursos existentes ou depositados nas
Contas Vinculadas, relativos aos Créditos Cedidos Fiduciariamente (ao BTG Pactual).

Essa cessdo fiducidria é extremamente relevante porque significa, na pratica, a
transferéncia da propriedade dos créditos, conforme defini¢ao 39:

E inquestiondvel, portanto, que a alienacdo fiducidriae a cessdo
fiducidria sdo modalidades de negacio fiducidrio
de constituicdo de propriedade fiducidria, preferindo-se, por técnica
juridica, quando se tratar de cessdo fiducidria de direitos, falar-se
em titularidade de direitos, deixando o termo propriedade para quando
a garantia incidir sobre bens madveis ou imaveis.

()

Pela cessdo fiducidria cria-se uma titularidade fiducidria, ficando os
créditos objeto da fidiicia excluidos do patriménio do devedor-fiduciante
tdo logo seja averbado o contrato no registro competente, em
conformidade com os artigos 1.361 do Codigo Civile 42 da Lei
n. 10.931/2004, a fim de surtir efeitos contra terceiros.

()

Ndo resta ditvida, portanto, de que na alienagdo fiducidria ou na
cessdo fiducidria o credor passa a condi¢cdo de proprietdrio
fiducidrio, pois a transmisséo fiducidria importa a transferéncia do

39 Texto completo disponivel em https://jeancarlosfernandes2.jusbrasil.com.br/artigos/121943838/cessao-fiduciaria-
de-titulos-de-credito-e-a-recuperacao-judicial

77




dominio ou da titularidade resolitvel sobre uma ou mais coisas
e/ou direitos, respectivamente.

Verifica-se, portanto, que o esquema denominado “Securitizacdo de Créditos”
promove ainda a transferéncia de propriedade dos créditos (tributarios e nao
tributarios) cedidos, cujo desvio se da ainda na rede bancaria, durante o seu transito
pelas diversas “Contas Vinculadas” criadas para viabilizar tais transferéncias.

Tal fato demanda a atencdo da Camara Municipal de Belo Horizonte, por sua
atribuicao fiscalizadora, bem como dos érgaos de controle, tendo em vista a evidente
afronta as normas que regem as financ¢as publicas no pais: Constituicio Federal,
Codigo Tributario Nacional, Lei de Responsabilidade Fiscal, Cédigo Tributario
Nacional, Lei no 4.320/64, Lei no 6.385/76, entre outras normas federais e locais.

3.1 - PRIVILEGIOS DO BANCO BTG PACTUAL EM DECORRENCIA DA CESSAO
FIDUCIARIA DE CREDITOS

Diversos dispositivos do Contrato de Custédia de Recursos Financeiros e
Administracdo de Contas Vinculadas estabelecem privilégios e garantias ao Banco BTG
Pactual S/A, que ao mesmo tempo usurpam direitos do Municipio de Belo Horizonte
sobre os créditos tributarios arrecadados de contribuintes.

* Rentncia expressa ao sigilo40:

1.5 A Emissora € o Municipio autorizam o Banco Centralizador, neste ato ¢ de forma
irrevogdvel e irretrativel, a fornecer ao Agente Fiduciario e 4 PRODABEL ¢ o Agente
Fiducidrio a repassar aos Debenturistas, quando solicitado, todas as informagdes referentes a
qualquer movimentagdo e o saldo das Contas Vinculadas, inclusive, a liberagdo de acesso
total as Contas Vinculadas, através da modalidade de autoatendimento, disponibilizado pelo
Banco Centralizador através da internet (“Auto Atendimento Setor Piblico Banco do

Brasil”), renunciando expressamente ao direito de sigilo bancario em relagio a tais
informagdes, de acordo com o inciso V, paragrafo 3°, artigo 1°, da Lei Complementar n®
105 de 10 de janeiro de 2001.

* Rentncia de Direitos em carater irrevogavel e incondicional41:

40 Contrato de Custédia de Recursos Financeiros e Administracdo de Contas Vinculadas - Pag. 7/48
(https://drive.google.com/drive/folders/0B80TOor51xGDAEU1QkhXX2pkS2c)
41 Contrato de Custodia de Recursos Financeiros e Administracdo de Contas Vinculadas - P4g. 8/48
(https://drive.google.com/drive/folders/0B80TOor51xGDAEU1QkhXX2pkS2c)
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7

1.6 A Emissora e o Municipio, neste ato, em cardter irrevogavel e irretratavel, e MM»’" Sity,
fins e efeitos de direitos, inclusive, sem qualquer limitagdo, do previsto no artigo 117 do
Cadigo Civil Brasileiro e das normas do Banco Central do Brasil que forem aplicaveis e nos
termos dos artigos 653 e seguintes do Cédigo Civil, (a) outorgam, por meio deste Contrato,
ao Banco Centralizador todos os poderes, autorizagdes e instrugdes que forem necesséarias
para que efetue os desembolsos das Contas Vinculadas, assim como os respectivos
pagamentos e transferéncias, nos termos e condig¢des previstos neste Contrato, na Escritura
da Segunda Emisséc, no Contrato de Cessdo Onerosa e no Contrato de Cessio Fiduciaria; e
(b) concordam que nenhuma instrugdo ou autorizagdo posterior da Emissora ou do
Municipio sera necessédria para permitir que o Banco Centralizador efetue os referidos
desembolsos, pagamentos e transferéncias e concorda, ainda, que tais desembolsos,
pagamentos ¢ transferéncias atenderdio, por si s6, as obrigagdes do Banco Centralizador
previstas neste Contrato, no que concerne aos recursos dessa forma desembolsados, pagos e
transferidos, tdo integralmente e com a mesma eficicia, como se tais desembolsos,
pagamentos e transferéncias tivessem sido efetuados diretamente pela Emissora ou pelo
Municipio. Na medida permitida pela lei aplicavel, a Emissora e o Municipio, por este ato,
em cariter irrevogdvel e incondicional, renunciam a quaisquer eventuais direitos, que lhe
sejam assegurados pela lei aplicavel, no que se refere a relagio cliente-banco havida entre a
Emissora ¢ o Municipio e o Banco Centralizador, ficando estabelecido, contudo, que o
Banco Centralizador ficara responsével, perante a Emissora e perante o Municipio por ma-
fé, dolo, fraude ou culpa no cumprimento de suas obrigagdes previstas no presente Contrato.
Tal mandato € outorgado como condigdo deste Contrato, a fim de assegurar 0 cumprimento
das obrigagdes aqui estabelecidas e € irrevogavel, nos termos do artigo 684 do Codigo Civil.
Tal mandato devera ser valido e eficaz pelo prazo de vigéncia deste Contrato e ou enquanto
subsistirem as Obrigagdes Garantidas.

* Constituicio de Titulo Executivo Judicial e Rentiincia a Nulidade+2:

10.13 O presente Contrato constitui titulo executivo extrajudicial, nos termos do artigo 585,
incisos I e II, do Codigo de Processo Civil, e as obrigagdes nelas encerradas estdo sujeitas a
execugdo especifica, de acordo com os artigos 632 e seguintes, do Cédigo de Processo Civil.

10.14 Caso qualquer disposigdio do presente Contrato seja considerada nula, ilegal ou
inexequivel, as partes deverdo negociar de boa-fé, de forma a chegar a um acordo na redagio
de uma nova cldusula que seja satisfatéria a qual reflita suas intengdes, conforme expressas
no presente Contrato, a qual substituird aquela considerada nula, ilegal ou inexequivel.

* Retenciao de valores nas Contas Vinculadas para garantir os valores

devidos ao BTG Pactual43:

42 Contrato de Custodia de Recursos Financeiros e Administracdo de Contas Vinculadas - P4g. 15/48
(https://drive.google.com/drive/folders/0B80TOor51xGDAEU1QkhXX2pkS2c)

43 ANEXO I ao Contrato de Custédia de Recursos Financeiros e Administragdo de Contas Vinculadas - Pag. 29/48
(https://drive.google.com/drive/folders/0B80TOor51xGDAEU1QkhXX2pkS2c)
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CLAUSULA III
OBRIGACOES DO AGENTE FIDUCIARIO K - |

3.1 Na hipdtese de ocorrer um inadimplemento das Obrigagdes Garantidas e/ou qualquer
hipbtese de vencimento antecipado das Debéntures com Garantia Real, nos termos da
Escritura da Segunda Emissdo, inclusive em razdo do vencimento antecipado deliberado
pelos Debenturistas em decorréncia de inadimplemento de obrigagdes ndo pecunidrias
previstas na Escritura de Segunda Emissdo por parte da Emissora, o Agente Fiduciario,
imediatamente apdés tomar o conhecimento de tais eventos, deverd notificar o Banco
Centralizador, para que este mantenha retidos os valores referentes aos Créditos Cedidos
Fiduciariamente depositados nas Contas Vinculadas, de forma que esses sejam utilizados
para saldar valores devidos pela Emissora no que se refere as Debéntures com Garantia Real
e as demais Obrigagoes Garantidas.

Flagrante desequilibrio contratual44:

O contrato prevé que o banco centralizador ndo deve acatar instrugdes da PBH
ATIVOS S/A nem do Municipio, porém devera disponibilizar ao Agente Fiduciario (que
representa o Debenturista BTG Pactual) e a Prodabel acesso pleno e integral ao Auto
Atendimento Setor Publico Banco do Brasil.

(iv) manter retidos os valores correspondentes aos Créditos Cedidos Fiduciariamente
creditados nas Contas Vinculadas, na hipétese de ter sido comunicado pelo Agente
Fiducidrio de que houve um inadimplemento das ObrigagGes Garantidas ¢/ou qualquer
hipotese de vencimento antecipado das Debéntures com Garantia Real, os quais serdo
utilizados para saldar valores devidos pela Emissora no que se refere as Debéntures com
Garantia Real e demais Obrigacdes Garantidas;

(v) ndo acatar instrugdes da Emissora ou do Municipio para débitos em qualquer das Contas
Vinculadas; e

(vi) disponibilizar ao Agente Fiducidrio ¢ 8 PRODABEL acesso pleno e integral ao. /Auto
Atendimento Setor Pablico Banco do Brasil.

Os trechos do Contrato de Custédia de Recursos Financeiros e Administracio de
Contas Vinculadas e seu respectivo Anexo [ acima citadas demonstram que o esquema
denominado “Securitizacdo de Créditos” acoberta ainda, dentre outros aspectos
relevantes, a renuncia de direitos por parte do Municipio de Belo Horizonte e a perda
de controle sobre a arrecadacio dos créditos cedidos.

Outro exemplo de desequilibrio contratual estd presente no Contrato de Prestacdo de
Servigos entre o banco BTG Pactual S/A e a PBH ATIVOS S/A: o banco se exime de
qualquer indenizagdo e todas as obrigacdes ficam a cargo da emissora, no caso a PBH
ATIVOS S/A.

4 ANEXO I ao Contrato de Custédia de Recursos Financeiros e Administragdo de Contas Vinculadas - Pag. 30/48
(https://drive.google.com/drive/folders/0B80TOor51xGDAEU1QkhXX2pkS2c)
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CLAUSULA X
INDENIZACAO

10.1. Em nenhuma circunstancia o Coordenador Lider ou quaisquer de seus respectivos
profissionais serd responsdvel por indenizar a Emissora ou qualquer de suas controladas, coligadas,
controladoras ou sociedades sob controle comum (“Afiliadas™) ou quaisquer de seus respectivos
administradores, executivos ou contratados ou terceiros direta ou indiretamente envolvidos com os
servigos objeto deste Contrato, exceto na hipétese comprovada de dolo do Coordenador Lider,

conforme decisdo judicial transitada em julgado.

10.2. A Emissora obriga-se, de forma irrevogivel e irretrativel, a indenizar e resguardar o
e " % \
Coordenador Lider, suas controladas, controladoras, coligadas, sociedades sob controle comum ou os

respectivos administradores, empregados e/ou prepostos (“Partes Indenizdveis”) por qualquer prejuizo,

dano ou perda que venham a sofrer decorrente de ou relacionada com este Contrato e seu objeto,
exceto se tiverem sido comprovadamente e diretamente casusados por dolo das Partes Indeniziveis,

conforme determinado por decisdo judicial transitada em julgado.

10.3. Caso qualquer agdo, reclamagdo, investigacdo ou outro processo seja instituido ou seja
iminente contra qualquer Parte Indenizdvel em relagdo a qual indenizagdo possa ser exigida nos termos
da presente Cldusula X, a Companhia reembolsard ou pagard o montante total pago ou devido pela
Parte Indenizavel, conforme o caso, como resultado de qualquer perda, acdo, dano e responsabilidade
relacionada, tais como custos e honordrios advocaticios das Partes Indenizaveis durante o transcorrer
do processo judicial, depésitos judiciais e outros desembolsos comprovados, conforme venha a ser

solicitado pela Parte Indenizavel.

104. A Companhia realizard os pagamentos devidos nos termos desta Cldusula X no prazo de 3
(trés) dias uteis a contar do recebimento de comunicagiio nesse sentido enviada pelo Coordenador
Lider.

Tal fato demanda a atengdo da Camara Municipal de Belo Horizonte, por sua
atribuicdo fiscalizadora, bem como dos 6rgdos de controle, tendo em vista a evidente
afronta as normas que regem as financas publicas no pais: Constituicio Federal,
Codigo Tributario Nacional, Lei de Responsabilidade Fiscal, Cédigo Tributario
Nacional, Lei no 4.320/64, Lei no 6.385/76, entre outras normas federais e locais.

4. OPERACOES COM “EMISSAO DE DEBENTURES”

4.1 INTRODUCAO

Teoricamente, DEBENTURE é um titulo emitido por sociedades por agdes,
representativo de divida, que assegura a seus detentores (quem a compra) o direito de
crédito contra a companhia emissora. Consiste em um instrumento de captacdo de
recursos no mercado de capitais, que as empresas utilizam para financiar seus
projetos. Os recursos captados pela empresa por meio da distribuicio de debéntures
podem ter diferentes usos: investimentos em novas instalagdes, alongamento do perfil
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das dividas, financiamento de capital de giro etc.#5 Ao disponibilizar seus recursos
para serem utilizados pela empresa, o comprador (ou debenturista, debenturista
proprietario, titular de debénture, como é chamado) faz jus a uma remuneragio,
conforme a escritura de emissao.

No caso em estudo, a operacdo envolveu a emissdo, pela PBH ATIVOS S/A, de 2 tipos
de debéntures:

> SENIOR: DEBENTURES COM GARANTIA REAL, que sdo vendidas a investidores
privilegiados e pagam juros elevadissimos. A garantia é dada pelo ente federado,
mediante contrato de cessdo de direitos sobre créditos recebiveis. Tais debéntures
sénior correspondem, na pratica, a DERIVATIVOS FINANCEIROS COM GARANTIA
ESTATAL.
As Debéntures com Garantia Real foram emitidas conforme Escritura de
232 Emissao.

> SUBORDINADAS: DEBENTURES SIMPLES, que sdo entregues para o ente federado;
ndo podem ser comercializadas. Servem para documentar a garantia publica
concedida pelo Municipio a PBH ATIVOS S/A. O estoque de créditos existentes
(inscritos ou ndo em Divida Ativa) serve de parametro para dimensionar o tamanho
da garantia publica inicial, que serd atualizada monetariamente. Os Créditos
Autonomos representam o lastro da garantia estatal que é concedida a empresa.

As Debéntures Subordinadas foram emitidas conforme Escritura de 12, Emissao.

O diagrama da opera¢do pode ser melhor visualizado e compreendido por
meio de apresentacdo oficial da Secretaria de Fazenda do Estado de Sao Paulo:

Caracteristicas Gerais da Operagoes

SEFAZ

Receita de T

Capital
$$$
] Direitos
Debéntures Creditérios
Subordinadas PPl e PEP

-

Debént
$$$ eSé:i::es
Investidores
SocretariadaFazends (7 '® TIPECATI

O instrumento debéntures é um titulo de grande valia para que empresas possam
captar recursos junto ao mercado, porém o estudo das operacoes realizadas pela PBH
ATIVOS S/A permitiu verificar o uso deste instrumento como mero derivativo
financeiro, em condicdes financeiras abusivas para o Municipio, burla a legislacdo de
finangas, concessdo de garantias onerosas que comprometem recursos atuais e
futuros.

Durante seu depoimento a CPI, o ex-presidente da PBH ATIVOS S/A declarou que “As
debéntures foram uma invencdo criativa para se obter recursos”, confessando
abertamente a realiza¢do da disfarcada operacao de crédito.

4Shttp://www.portaldoinvestidor.gov.br/menu/Menu_Investidor/valores_mobiliarios/debenture.html
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Anexo ao presente relatério consta estudo elaborado pela Contadora Aline Cuninghan,
sobre o fluxo das operag¢des contdbeis com as debéntures.

4.2 PRIMEIRA EMISSAO DE DEBENTURES SUBORDINADAS PELA PBH ATIVOS S/A

A primeira emissdo de debéntures realizada pela PBH ATIVOS S/A é do tipo
Subordinada, conforme Escritura de primeira emissao (pag. 1):

INSTRUMENTO PARTICULAR DE ESCRITURA DA 1* (PRIMEIRA) EMISSAO
PRIVADA DE DEBENTURES SIMPLES, NAO CONVERSIVEIS EM ACOES, DA
ESPECIE SUBORDINADA, EM SERIE UNICA, DA PBH ATIVOS S.A.

Pelo presente instrumento particular,

I- como emissora das debéntures simples, ndio conversiveis em agdes, da; 'é§&ie
subordinada, em série tnica (“Debéntures Subordinadas™): s
LR

As condicdes da emissdo estdo resumidas na pagina da PBH ATIVOS S/A, cabendo

ressaltar o seu montante, de R$ 880.320.000,00, sujeito a atualizagdo monetaria pelo
[PCA.

/\ PBH Ativos S/A
A\ Investindo em Belo Horizonte

Home Empresa Inveslidores Transparéncia Licitagdes Legislagdo Fale Conosco

Inicio » Investidores

= Debéntures
Emissdes de Debéntures pela PBH Ativos S/A
Apresentagao Primeira emissao de debéntures:
Missao
Diretoria Em 1° de abril de 2014 foram emitidas debéntures simples, ndo conversiveis em agdes da espécie
Organograma subordinada, de forma privada, as quais foram inteiramente subscritas pelo Municipio de Belo
Localizagdo Horizonte e integralizadas mediante a cessdo dos Direitos de Créditos Autdnomos. O prazo de
Composigao Acionéria vencimento das debéntures subordinadas é de nove anos contados da data de emissao, 1°/04/2014,
Estatuto com o valor total da emissdo da emissdo de R$880.320.000,00. Foram emitidas 88.032 debéntures
subordinadas com valor nominal de R$10.000,00.
Investidores
Sao atualizadas pela variagdo do Indice de Pregos ao Consumidor Amplo - IPCA, divulgado pelo
CEPAC Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica - IBGE, nos meses de janeiro de cada ano, calculado
Debéntures sobre o saldo devedor de 31 de dezembro do ano anterior.
Iméveis
O Municipio foi autorizado (leis municipais 7.932/99 e 10.003/10) a ceder a PBH Ativos S/A, Direitos de
Concessdes e PPP’s Créditos Autdnomos para recebimento do fluxo de pagamento decorrente dos créditos tributarios ou
N - nao tributérios vencidos e parcelados pelo Contribuinte por meio dos parcelamentos, que se encontram
Projetos de Concessao/PPP . N N ) L N
N . ou nao inscritos na divida ativa do Municipio, com fluxo de recebimento até margo de 2029.
Garantias Concedidas ‘

4.3 SEGUNDA EMISSAO DE DEBENTURES (SENIOR) PELA PBH ATIVOS S/A

A segunda emissdo de debéntures realizada pela PBH ATIVOS S/A é do tipo COM
GARANTIA REAL, conforme Escritura de emissdo registrada na Junta Comercial do
Estado de Minas Gerais - JUCEMG. (pag. 2)46:

46 Disponivel em https://goo.gl/Rq]QBP
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INSTRUMENTO PARTICULAR DE ESCRITURA DA 2* (SEGUNDA) EMISSAO,
SENDO A 1* (PRIMEIRA) PUBLICA, DE DEBENTURES SIMPLES, NAO
CONVERSIVEIS EM ACOES, DA ESPECIE COM GARANTIA REAL, EM SERIE
UNICA, PARA DISTRIBUICAO PUBLICA, COM ESFORCOS RESTRITOS DE
COLOCAGAO, DA PBH ATIVOS S.A.

Sdo partes neste “Instrumento Particular de Escritura da 2° (Segunda) Emissdo, sendo a 1°
(Primeira) Publica, de Debéntures Simples, Ndo Conversiveis em Ag¢des, da Espécie, Com

Garantia_Real, Em Série Unica, Para Distribuicdo Publica, Com Esforgos Restritos de
Colocagao, da PBH ATIVOS S.A. (“Escritura™):

L como emissora e ofertante das debéntures simples, ndo conversiveis em agdes, da
espécie com ntia real re idri irei itbrios. em
série Unica, para distribuigdo publica com esforcos restritos de colocagio, nos termos da
Instrugdo da Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVM™) n® 476, de 16 de janeiro de
2009, conforme alterada (“Instrugdio CVM 476™), objeto desta Escritura (“Debéntures”™):

Cabe ressaltar que a auséncia de registro de debéntures na CVM (Instrugcdo CVM 476)
fere o caput do art. 19 da Lei 6.385/76, que diz: “Nenhuma emissdo publica de
valores mobilidrios sera distribuida no mercado sem prévio registro na Comissao”.
Esse tema sera melhor abordado em capitulo seguinte do presente relatoério.

As condi¢des da Segunda Emissdo de Debéntures constam da pagina web da PBH
ATIVOS S/A:

Segunda emiss&o de debéntures:

No dia 15 de abril de 2014 a PBH Ativos S/A realizou sua segunda emissao de debéntures, sendo a
primeira publica, de debéntures simples, ndao conversiveis em ag¢des, da espécie com garantia real, em
série Unica, para distribuigdo publica, com esforgos restritos de colocagdo. Foram emitidas 2.300
debéntures com valor unitario de RS 100 mil gerando uma emissao total de R$ 230 milhdes. O prazo de
vencimento das debéntures sera de 7 anos com pagamentos mensais de amortizagao e juros, a taxa
de 11% ao ano acrescido de atualizagdo monetaria, utilizando-se como indexador o indice de Pregos
ao Consumidor Amplo - IPCA. O pagamento das debéntures & garantido pela cessao fiduciaria dos
Direitos de Créditos Autdnomos. A Fitch Ratings atribuiu rating AA a emissao.

Caracteristica da Emisséo:

Emissora: PBH Ativos S.A.

Coordenador Lider: Banco BTG Pactual S.A.

Agente Fiduciario: Pentagono S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios
Banco Centralizador: Banco do Brasil S.A.

Escriturador: Itat Corretora de Valores S.A.

Liquidante: Itatd Unibanco S.A.

Cabe lembrar que o capital social da PBH ATIVOS S/A em 2010, quando a Camara
Municipal aprovou a sua criagdo, era de R$ 100.000,00. Quando comegou a emitir
debéntures em 2014, de uma s6 vez emitiu 2.300 debéntures sénior por R$
100.000,00 cada uma.

E evidente a insustentabilidade dessa operagdo que, adicionalmente se comprometeu
a pagar juros exorbitantes que chegaram a alcangar cerca de 23% ao ano*7!

Esse modelo de Securitizacdo de Créditos vem se espalhando por diversos estados e
municipios no pais, apesar de manifestagdo contraria do Ministério Publico de

47 Calculo de juros compostos, mensais, cumulativos, combinando-se o IPCA (em 2015 alcangou 10,67%) acrescido de
juros de11% ao ano.
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Contas*8 e questionamentos levantados por outros érgdos de controle (em Porto
Alegre e Recife, por exemplo). A ameac¢a de implantacdo desse modelo em ambito
nacional é indicada por atuacido publica de autoridades que possuem histérico de
vinculacdo aos interesses do mercado financeiro?® e insistem em sua aprovacgao.

Por isso, a EC-95 (que estabeleceu teto para todas as despesas primarias por 20 anos,
impelida pelo mesmo Ministro Henrique Meirelles) deixou fora do teto as despesas
financeiras com a divida publica e com aumento de capital de “empresas
estatais nao dependentes”:

“§ 62 Ndo se incluem na base de cdlculo e nos limites estabelecidos neste artigo:

()

IV - despesas com aumento de capital de empresas estatais ndo dependentes.”

4.4 CONCESSAO EXPRESSA DE GARANTIA PUBLICA AOS DEBENTURISTAS

Um dos aspectos relevantes inseridos no modelo de “Securitizacdo de
Créditos” que estd sendo implantado no Brasil é a concessdo de garantia publica as
debéntures sénior, que no caso em estudo foram adquiridas integralmente pelo banco
BTG Pactual S/A.

O Municipio assume a obrigacdo de garantir os direitos dos debenturistas e
até de indenizar.

No caso em estudo, o compromisso de GARANTIA consta expressamente da prépria
escritura de emissdo®0:

6.24. Garantia

6.24.1. As Debéntures terdio como garantia real (“Garantia”) a cessdo fiduci4ria dos Direitos de
Crédito Autonomos e todos os recursos, direitos de crédito e acessorios relacionados aos
Direitos de Crédito Auténomos, de titularidade da Emissora, presentes e futuros, conforme
descritos na Clausula 6.24.3 abaixo (“Créditos Cedidos Fiduciariamente™), constituida pelo
Contrato de Cessdo Fiduciaria. O Contrato de Cessdo Fiducidria sera firmado pela Emissora,
pelo Municipio e pelo Agente Fiduciario, em beneficio dos Debenturistas, para assegurar o
cumprimento de todas as obrigagdes decorrentes das Debéntures, desta Escritura e dos
Contratos de Garantia a ela relacionados, e eventuais aditivos ou prorrogagdes, obrigacdes essas
principais, acessorias e moratérias presentes e futuras, assumidas ou que venham a ser

O valor da Garantia sera de no minimo 200% do valor nominal das Debéntures Sénior:

6.24.5. Enquanto existirem Debéntures em Circulagfio, o valor minimo da Garantia deve ser
equivalente a 200% (duzentos por cento) do saldo do valor nominal ndo amortizado das
Debéntures em Circulagfio, acrescido da Remuneragdo, da Atualizagdo Monetiria e demais
encargos devidos, calculados pro rata temporis. De forma a verificar o enquadramento pela

48 Processo TC 016.585/2009-0 que tramita no TCU

49 Meirelles conversa com TCU sobre securitiza¢io da Divida Ativa, disponivel em:
https://exame.abril.com.br/economia/meirelles-conversa-com-tcu-sobre-ideia-de-securitizacao-da-divida-ativa/
50 Escritura de emissdo de debéntures com garantia real registrada na Junta Comercial do Estado de Minas Gerais
(JUCEMG), disponivel em: https://goo.gl/Rq]QBP
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De fato, no caso da PBH ATIVOS S/A, enquanto o valor das Debéntures Sénior
emitidas foi de R$ 230 milhdes, as Debéntures Subordinadas (que formalizam a
garantia dada pelo ente publico) superou R$ 880 milhdes.

A propaganda enganosa de “desagio na venda de créditos” esconde cessido de
garantias superiores a 200% das Debéntures Sénior emitidas pela “empresa estatal
ndo dependente” que, no caso de Belo Horizonte foi cerca de 400% superior.

A Garantia Real concedida pelo Municipio de Belo Horizonte obriga-o a
indenizar a PBH ATIVOS S/A caso ocorra qualquer evento que venha a afetar o fluxo
de recebimento dos créditos cedidos.

Eventos de Indenizag¢io

Observado o disposto no Contrato de Cessio Onerosa, 0 Municipio obriga-se a_indenizar a
Emissora, exclusivamente pelo valor que a Emissora deixou de receber por conta dos Direitos
de Crédito Auténomos cedidos, caso ocorram quaisquer dos seguintes eventos: (i) a adogdo de
qualquer ato comissivo ou omissivo de que resulte a extingio total ou parcial dos Direitos de
Crédito Auténomos, incluindo, mas ndo se limitando, a qualquer tipo de anistia, remissdo de
divida, compensagdo, dagfio em pagamento ou qualquer outro ato ou negéeio juridico que possa,
de qualquer forma, liquidar ou extinguir, no todo ou em parte, as dividas dos Contribuintes
consubstanciadas nos Créditos Tributérios ou Ndo Tributarios de cujo recebimento depende os
Direitos de Crédito Autdnomos; (ii) a implementago de qualquer parcelamento ou incentivo
que scja, de qualquer forma, mais vantajoso ao Contribuinte do que o Parcelamento dos
Créditos Tributdrios ou No Tributdrios e que ocasione redugdio do valor do Direito de Crédito

Auténomo e/ou aumente os prazos para seu pagamento, considerando-se os calculos de projecdo

A assunciao de obrigacio onerosa configura geracao de divida publica sem
contrapartida.

perante os Debenturistas ¢ contempladas na Escritura. Na ocorréncia de um dos Eventos de
Indenizagdo ou quaisquer outros eventos similares que afetem o fluxo de recebimento dos
Direitos de Crédito Auténomos, o Municipio devera, no prazo de 30 (trinta) dias contado do
recebimento da notificagdo enviada pelo Agente Fiducidrio, pelo Coordenador da Oferta ou pela
prépria Emissora, o que ocorrer primeiro, indenizar a Emissora, mediante (i) a cessdo de novos
Direitos de Crédito Auténomos, ou (ii) a recompra dos Direitos de Crédito Aulﬁnomos'a}eia'dos,
por meio da cessdo de novos Direitos de Crédito Auténomos; em qualquer hipétese objetiva:ndo
recompor o fluxo de pagamento dos Direitos de Crédito Autbnomos como se nao tivesse sido

A obrigacio de “INDENIZACAOQ” surge tanto quando ha queda da arrecadacio
prevista para os créditos cedidos como também quando ocorre antecipacdo e
respectivo aumento de arrecadacdo tributaria em decorréncia de programas de
incentivo que estimulam o pagamento por parte dos contribuintes, semelhantes ao
denominado REFIS. Assim, essa perversa pratica de incentivo a sonegacdo por
meio de REFIS ainda gerara uma obrigacdo de INDENIZAGAO a PBH Ativos S/A.

Nessa situacdo, o Municipio assume a obrigacdo de indenizar a PBH ATIVOS
S/A.

O 22 (SEGUNDO) ADITAMENTO AO INSTRUMENTO PARTICULAR DE ESCRITURA
DA 22 (SEGUNDA) EMISSAO5! estampa a obrigacido de o Municipio indenizar a
PBH ATIVOS S/A, emissora das debéntures:

51 Texto disponivel em https://drive.google.com/file/d/0B80TOor5IxGDOTRRQ2trMW5Ic1E /view - pagina 4/81.
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CLAUSULA I
CESSAO DE DIREITOS DE CREDITO AUTONOMOS AOS DEBENTURISTAS

1.1 As partes neste ato declaram e reconhecem que a criagdo de programa de incentivo
pelo Municipio, mais vantajoso aos Contribuintes em rela¢do ao Parcelamento dos
Créditos Tributdrios ou N3o Tributdrios, o qual ocasionou o pagamento antecipado, com
descontos, de parte dos Direitos de Crédito Autdnomos objeto do Contrato de Cessdo
Onerosa, gera, nos termos das Clausulas 11.1 e 11.1.1 do Contrato de Cessdo Onerosa, a
obrigag@o de o Municipio indenizar a Emissora.

1.2 As partes reconhecem gue a obrigagdo de indenizar acima prevista foi devidamente
observada pelo Municipio, por meio da cessdo de novos Direitos de Crédito Autdnomos,

formalizada pelo Termo de Cessdo Indenizagdo e pelo Aditamento ao Contrato de Cessédo
Fiduciaria.

1.3 Os Direitos de Crédito Auténomos cedidos no Termo de Cessdo Indenizagdo somam
o valor de RS 60.654.675,45 (sessenta milhdes, seiscentos e cinguenta e quatro mil,
seiscentos e setenta e cinco reais e gquarenta e cinco centavos), os quais foram cedidos nas
seguintes condigdes:

(a) o valor de RS 56.443.960,54 (cinquenta e seis milhdes, quatrocentos e quarenta
e trés mil, novecentos e sessenta reais e cinguenta e quatro centavos), a partir do dia
15 de abril de 2015;

(b) o valor complementar de RS 4.210.714,91 (quatro milhdes, duzentos e dez mil,
setecentos € quatorze reais e noventa € um centavos), a partir do dia 8 de maio de
2015, perfazendo o total recomposto.

A concessao de garantia por parte dos entes federados consta de apresentacdo
oficial da Secretaria de Fazenda do Estado de Sdo Paulo, que menciona,
expressamente:

Devido a existéncia de Debéntures Subordinadas em poder do Estado, as
operacdes siao classificadas como “Com retencio de riscos e beneficios”.
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Caracteristicas Gerais das Operacgoes

v/ As securitizagdes foram realizadas com a Companhia Paulista de
Securitizagao — CPSEC.

v A CPSEC é uma sociedade por ag¢des controlada pelo Estado (Empresa N3o
Dependente), cuja constituicdo, em 15 de outubro de 2009, foi autorizada
pela Lei Estadual n2 13.723.

v" A CPSEC tem por objetivo social a aquisicdo de direitos creditérios do Estado
de S3o Paulo.

v" Devido a existéncia de Debéntures Subordinadas em poder do Estado, as
operacgdes sdo classificadas como “Com retencdo de riscos e beneficios”.

S i rrends [ B [IPECATI

A expressdo “Com retencio de riscos e beneficios” é um jargdo do mercado
financeiro que significa “GARANTIA”, conforme explicado pelo préprio Banco Central,
em noticia publicada pelo jornal “O Globo”52, da qual consta:

“A principal novidade da medida do BC se refere a transferéncia com retencao de
riscos e beneficios - que é o caso das cessdes com coobrigacao (...)"

Assim, os entes federados assumem a coobrigacdo, de forma disfarcada,
simplesmente pelo fato de portar “Debéntures Subordinadas” emitidas pela empresa
estatal.

Cabe lembrar que a Lei de Responsabilidade Fiscal proibe a concessao de
garantias sem contrapartidas por entes federados, e estabelece uma série de
condicionantes que deixaram de ser respeitadas na operacdo em exame.

Dessa forma, as Debéntures Subordinadas configuram a garantia expressa ao negdécio
e materializam o titulo que podera ser judicialmente executado, como previsto na
Clausula 10.13 Contrato de Custédia de Recursos Financeiros e Administracio de
Contas Vinculadas **:

10.13 O presente Contrato constitui titulo executivo extrajudicial, nos termos do artigo 585,
incisos I e II, do Cédigo de Processo Civil, e as obrigagdes nelas encerradas estdo sujeitas a
execugdo especifica, de acordo com os artigos 632 e seguintes, do Cédigo de Processo Civil.

10.14 Caso qualquer disposi¢do do presente Contrato seja considerada nula, ilegal ou
inexequivel, as partes deverdo negociar de boa-fé, de forma a chegar a um acordo na redagéo
de uma nova cldusula que seja satisfatéria a qual reflita suas intengdes, conforme expressas
no presente Contrato, a qual substituird aquela considerada nula, ilegal ou inexequivel.

52 Disponivel em ( https://goo.gl/BXeWQk )

53 Contrato de Custodia de Recursos Financeiros e Administracdo de Contas Vinculadas - P4g. 15/48
(https://drive.google.com/drive/folders/0B80TOor51xGDAEU1QkhXX2pkS2c)
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Tal fato demanda a atencdo da Camara Municipal de Belo Horizonte, por sua
atribuicado fiscalizadora, bem como dos érgaos de controle, tendo em vista a evidente
afronta as normas que regem as financas publicas no pais: Constituicio Federal,
Codigo Tributario Nacional, Lei de Responsabilidade Fiscal, Cédigo Tributario
Nacional, Lei no 4.320/64, Lei no 6.385/76, entre outras normas federais e locais.

4.5 TRATAMENTO DAS DEBENTURES SUBORDINADAS PELO MUNICiPIO DE
BELO HORIZONTE

As Debéntures Subordinadas foram adquiridas (ou “pagas”) pelo Municipio
mediante a cessdo de créditos para a PBH Ativos S/A, e vao sendo baixadas (ou
“vendidas”) a medida em que a PBH Ativos S/A transfere valores ao Municipio.

Assim, a medida em que a sobra54 de recursos arrecadados de contribuintes é
repassada pela PBH ATIVOS S/A ao Municipio, este contabiliza uma “Receita de
Alienacio de Debéntures”, referindo-se a baixa dessas debéntures subordinadas.

0 mesmo tipo de contabilizacdo ocorreu quando a PBH Ativos S/A repassou
ao Municipio a parcela obtida com a venda das debéntures sénior (R$ 200 milhdes).

E importante mencionar esse fato, pois a constatagio de que o Municipio
estaria auferindo receitas advindas da PBH Ativos S/A pode gerar a falsa ilusdo de que
o esquema da “Securitizacdo de Créditos” estaria trazendo beneficios ao Municipio,
quando na realidade tem provocado imensos prejuizos que afetam ndo somente os
dias atuais, mas comprometerdo também o futuro.

No periodo analisado, de abril/2014 a junho/2017, ocorreu uma perda efetiva
para o Municipio de Belo Horizonte no valor de R$ 70 milhdes correspondente a
diferenca entre o que deveria ter recebido (R$ 531,45 milhdes) e o que recebeu (R$
200 milhdes + R$ 262,16 milhdes), conforme dados fornecidos pela prépria PBH
Ativos S/A a CPI5s.

Cabe, portanto, alertar para o fato de que as Receitas com “Aliena¢do de
Debéntures PBH ATIVOS S/A” indicadas no site da Transparéncia do Municipio de
Belo Horizonte, ano a ano, correspondem, na realidade, a baixa das Debéntures
Subordinadas.

0 valor repassado pela PBH Ativos S/A ao Municipio é apenas uma parte
do que o Municipio teria recebido se essa nefasta “engenharia financeira” nao
tivesse sido implementada no Municipio.

Em 2014, o valor de R$ 229.343.889,00 apontado, no quadro seguinte, como
“Receita de alienac¢do de debéntures PBH ATIVOS S/A”, corresponde a soma do valor
de R$ 200.000.000,00 (referente a parcela transferida ao Municipio, correspondente
as debéntures sénior vendidas pela PBH ATIVOS S/A ao banco BTG Pactual),
acrescido da sobra de recursos arrecadados de contribuintes que foi transferida das
Contas Vinculadas a PBH ATIVOS S/A para o Municipio:

54 Apds excluidas as parcelas desviadas para o banco BTG Pactual S/A e para a prépria PBH Ativos S/A
55 Oficio PBH Ativos/CMBH/EXTER no 189/2017,de 10/10/2017 - Resposta ao Requerimento no 1117/2017 da CPI
sobre a PBH Ativos S/A
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BELO HORIZONTE
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Transparéncia
Receitas Pdblicas

PROD

ABEL

Exercicio 2014 Detalhe da Receita Previsdo | Arrecadacdo |% Arrecadado | Lancamento |Saldo a Arrecadar
Entidade  |ADMINISTRAGAQ DIRETA ALIENAGAO DE DEBENTURES PBH ATIVOS S/A| 0,00 229.343.889,00 100% 000 229.343.889,00
Cat. Econdmica | RECEITAS DE CAPITAL

Origem ALIENACAO DE BENS

Espécie ALIENAGRO DE BENS MOVELS

Rubrica ALIENAGRO DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS

Alinea RECEITA DE OUTROS TTULOS E VALORES MOBILIARIOS

Em 2015, o valor de R$ 96.116.271,00 apontado, no quadro seguinte, como “Receita de
alienacdo de debéntures PBH ATIVOS S/A”, corresponde a sobra de recursos
arrecadados de contribuintes que foi transferida das Contas Vinculadas a PBH ATIVOS
S/A para o Municipio, tendo em vista que ndo houve nenhuma outra emissao de
debéntures sénior em 2015.

Pagina Anterior

Brerddo  |2015 Detalhe da Receita Previsio | Arrecadagdo | % Arrecadado| Langamento Saldo a Arrecadar
Ertidade | ADMINISTRAGAO DIRETA RECEITA DE OUTROS TETULOS E VALORES MOBILIARIOS | £2.720.000,00 0,00 0% 000 -12.720.000,00
Cat, Econimica | RECELTAS DE CAPITAL ALIENAGAO DE DEBENTURES PBH ATIVOS S/A 0,00(96.116.271,00 100% 000 9.116.271,00
Origem ALIENACAO DE BENS

Espéce | ALIENAGRO DE BENS MOVEIS

Rubrica | ALIENAGRO DE TETULOS E VALORES MOBILIARIOS

Ainea RECEITA DE OUTROS TETULOS E VALORES MOBILIARIOS

Em 2016, o valor de R$ 101.437.134,00 apontado, no quadro seguinte, como “Receita
de alienacdo de debéntures PBH ATIVOS S/A”, corresponde a sobra de recursos
arrecadados de contribuintes que foi transferida das Contas Vinculadas a PBH ATIVOS
S/A para o Municipio, tendo em vista que ndo houve nenhuma outra emissao de
debéntures sénior em 2016.
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Transparéncia
Receitas Pdblicas

PRODABE

L

Exercicio 2016 Detalhe da Receita Previsdo | Arrecadacdo | % Arrecadado | Lancamento | Saldo a Arrecadar
Entidade | ADMINISTRAGAO DIRETA RECEITA DE OUTROS TITULOS E VALORES MOBILIARIOS | 66.000.000,00 000 0% 000 -66.000.000,00
Cat. Econdmica | RECEITAS DE CAPLTAL ALIENAGAO DE DEBENTURES PBH ATIVOS S/A 0,00| 101.437.134,00 100% 000  101.437.134,00
Origem ALIENAGAO DE BENS

Espécie ALIENAGAO DE BENS MOVEIS

Rubrica ALIENAGAO DE TETULOS E VALORES MOBILIARIOS

Alnea RECEITA DE OUTROS TITULOS E VALORES MOBILIARIOS
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5. OPERACAO DE CREDITO DISFARCADA

Como vimos, a PBH ATIVOS S/A langou as DEBENTURES COM GARANTIA REAL
(SENIOR). O préprio Banco BTG Pactual S/A, que foi o lider da operagdo, adquiriu a
totalidade desses papéis por R$ 230 milhoes.

Desse montante, R$ 200 milhdes foram repassados ao Municipio de Belo
Horizonte e os outros R$ 30 milhdes foram destinados a PBH ATIVOS S/A e cobertura
de gastos administrativos com o processo de emissdo e colocagido, tendo sido R$ 2
milhdes pagos ao banco BTG Pactual S/A.

O ingresso do valor de R$ 200 milhdes nos cofres municipais configura,
indubitavelmente, uma operagio de crédito.

A distribuicdo dos recursos, no caso da venda de debéntures sénior (com Garantia
Real), obedece a seguinte ordem:

- do total apurado na venda sdo deduzidos os custos da operagio;

- o valor liquido é depositado na conta da PBH ATIVOS S/A (Conta de Livre
Movimentagio);

- a parcela de 10% do valor liquido ficard para a PBH ATIVOS S/A, para suas
obrigacoes corporativas diversas;

- a parcela de 90% é transferida para o Municipio de Belo Horizonte.

E o que consta da Escritura de emissdo de debéntures com garantia real5s:

CLAUSULA IV it
DESTINACAO DOS RECURSOS Siiitrs
4.1. Os recursos liquidos obtidos pela Emissora com a Emissdo das Debéntures, deposi{acfos:

na Conta de Livre Movimentagao, serdo utilizados em 90% (noventa por cento) p.a}_'a-' a
amortizacdo programada extraordindria das Debéntures Subordinadas. O saldo sera destinado
pela Emissora para o cumprimento de obrigagdes corporativas diversas. st

Verifica-se, assim, que no caso em questdo que a emissdo de debéntures ndo se
enquadra no conceito de financiamento de atividade empresarial, conforme a sua
defini¢do teodrica, tendo em vista que a empresa (PBH ATIVOS S/A) repassa 90% do
valor obtido para o ente federado (Municipio de Belo Horizonte).

Na pratica, a PBH ATIVOS S/A serviu de mera fachada para que o Municipio de
Belo Horizonte obtivesse R$ 200 milhdes junto ao mercado financeiro, gerando
DIVIDA PUBLICA de forma ILEGAL e EXTREMAMENTE ONEROSA.

A medida em que a PBH ATIVOS S/A repassa valores ao Municipio, esta vai
amortizando o estoque da garantia (Debéntures Subordinadas):

56 Escritura da 22 Emissdo de Debéntures Simples, ndo conversiveis em agdes, da espécie com garantia real, disponivel
em: https://goo.gl/RqJQBP
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(g) Foram emitidas em 1° de abril de 2014, pela Emissora, debéntures simples, nio con‘g’e’r’sfv,;:is
em agdes, da espécie subordinada, de forma privada, as quais foram totalmente subscritas pelo
Municipio, e integralizadas mediante a cesséio dos Direitos de Crédito Auténomos (“Debéntures
' —asenoo
Subordinadas™); 23>

. )
e -

(h) Os recursos obtidos com a Emissio das Debéntures serio parcialmente utilizados para
amortizagio das Debéntures Subordinadas, nos termos da Clausula 4.1 abaixo;

A destinacdo dos recursos advindos da venda das Debéntures Sénior prova
que a emissdo de debéntures é uma maneira disfarcada de contratacdo de divida
publica.

Adicionalmente, a assunc¢io de obrigacdes vinculadas as garantias concedidas
pelo ente federado também configura a geracdo de divida publica, como consta
expressamente da mesma Escritura:

6.24. Garantia

6.24.1. As Debéntures terfio como garantia real (“Garantia”) a cessdo fiduciéria dos Direitos de
Crédito Autdnomos e todos os recursos, direitos de crédito ¢ acessérios relacionados aos
Direitos de Crédito Autdnomos, de titularidade da Emissora, presentes e futuros, conforme
descritos na Clausula 6.24.3 abaixo (“Créditos Cedidos Fiduciariamente™), constituida pelo
Contrato de Cessdo Fiduciaria. O Contrato de Cessdo Fiduciaria sera firmado pela Emissora,
pelo Municipio e pelo Agente Fiduciario, em beneficio dos Debenturistas, para assegurar o
cumprimento de todas as obrigagdes decorrentes das Debéntures, desta Escritura e dos
Contratos de Garantia a ela relacionados, e eventuais aditivos ou prorrogagdes, obrigagdes essas
principais, acessorias e moratérias presentes e futuras, assumidas ou que venham a ser

A realizacdo de operacdo de crédito disfarcada e extremamente onerosa demanda a
atencdo da Camara Municipal de Belo Horizonte, por sua atribui¢io fiscalizadora, bem
como dos 6rgdos de controle, tendo em vista a evidente afronta as normas que regem
as financas publicas no pais: Constituicdo Federal, Cédigo Tributario Nacional, Lei de
Responsabilidade Fiscal, Cédigo Tributario Nacional, Lei no 4.320/64, Lei no
6.385/76, entre outras normas federais e locais.

6. ASPECTOS LEGAIS

6.1 AUSENCIA DE LEI AUTORIZATIVA PARA A CESSAO DE CREDITOS
TRIBUTARIOS

Nao existe Lei Federal que autorize a famigerada cessdo de créditos tributarios por
parte de qualquer ente federado no Brasil. Os projetos cifrados5” de lei em andamento
no Congresso Nacional ainda nio foram votados.

A base legal invocada para a realizacdo da cessdo de créditos pelo Municipio de Belo
Horizonte restringe-se a uma lei municipal alterada:
* LEI N2 7.932/99 DE 30 DE DEZEMBRO DE 199958 modificada pela LEI N¢
9.799, DE 30 DE DEZEMBRO DE 200959

57 Ver PROJETOS CIFRADOS disponivel em https://goo.gl/NScngN
58 Texto integral disponivel em https://goo.gl/jTftEP
59 Texto integral disponivel em https://goo.gl/PQ1mC1
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Diversas irregularidades envolvem a edi¢do da referida norma, flagrantemente
inconstitucional.

A priori cabe ressaltar que normatizacdes acerca de matéria tributaria possuem rito
legal especifico, conforme previsdo constitucional - Constituicdo Federal Art. 146 e
seguintes. Tal previsdo constitucional é reafirmada no Cédigo Tributario Nacional
(CTN), Arts. 62 e 72. Assim, a autorizacdo para cessdo de créditos tributarios, ou o
estabelecimento de valor minimo que abre mao de receitas de multas e juros
vinculados a créditos tributarios, entre outros aspectos que constam da Lei n°
7.932/99, nao poderiam ser introduzidos, como um contrabando, no meio de
uma lei que trata de assunto totalmente distinto do tema tributario.

A LEI N2 7.932/99 DE 30 DE DEZEMBRO DE 1999 trata da criacdo de associagio
civil comunitaria com a finalidade de recuperar a Bacia da Pampulha, ou seja, tema
completamente distinto a matéria que envolve cessdo de créditos tributarios:

LEIN?7932/99 DE 30 DE DEZEMBRO DE 1999

AUTORIZA O EXECUTIVO A ASSOCIAR O MUNICIPIO A OUTRAS
ENTIDADES, VISANDO A CRIACAO DE ASSOCIACAO CIVIL COMUNITARIA
E DA OUTRAS PROVIDENCIAS.

0 Povo do Municipio de Belo Horizonte, por seus representantes, decreta
e eu sanciono a seguinte Lei:

Fica o Executivo autorizado a associar o Municipio a outras
entidades, visando a criagdo de associagdo civil comunitdria, sem fins
lucrativos, com a finalidade de desenvolver agbes buscando a
recuperagdo da Bacia da Pampulha.

Cumpre observar que a pagina web da Prefeitura de Belo Horizonte mostra apenas
parte do texto da Lei ne 7.932/99¢0, divulgando apenas o trecho a partir do artigo 7° e
seguintes, omitindo a data da lei (30 de dezembro de 1999) e os artigos 1° ao 6°, que
tratam do tema objeto daquela lei, destinada a autorizar a associacdo do Municipio de
Belo Horizonte a outras entidades, com a finalidade de recuperar a Bacia da
Pampulha:

® www.fazenda.pbh.gov.br/internet/legislacao/formkey.asp?key=219 hxe
Sy Secretaria Municipal de Financas
<>
\g" Legislacdo Consolidada <
PREFEITURA DE
BELO HORIZONTE
LEIN®7.932

Autoriza o Executivo a associar o Municipio a outras entidades,
visando a criagdo de associagdo civil comunitdria e dd outras
providéncias.
O Povo do Camara Municipio de Belo Horizonte, por seus representantes, decreta ¢ eu sanciono a seguinte Lei:

Art. 1° -

Art. 7° - Fica o Executivo autorizado a efetuar cessao, a titulo oneroso, de crédito tributdrio ou ndo tributdrio, parcelado ou nao, inscrito ou nao em divida ativa, mediante prévia avaliacao e
p di ) de ali 30 | previsto, inclusive leilao em bolsa de valores.

§ 1°- A cessdo ndo extingue a obrigagao correspondente, ndo modificada a natureza do crédito cedido, e ndo poderd alterar as condi do 1 causar onus ou dificuldade para o
cumprimento do 1 ou impedir a aplicagdo, sobre o crédito cedido, de condigdes mais benéficas para o contribuinte.
‘Nova redagdo do caput e do § 1° deste art. 7° dada pelo art. 14 da Lei n° 9.799, de 30/12/2009 - "DOM" de 31/12/2009)

Art. 7° - Fica o Executivo autorizado a efetuar cessdo, a titulo oneroso, de crédito tributério, parcelado ou nao, inscrito ou ndo em divida ativa, medi prévia avaliagdo e procedi de alienagdo
legalmente previsto, inclusive leildo em bolsa de valores.
(Nova redago do caput deste art. 7° determinada pelo art. 8° da Lei n°9.532, de 17/03/08 - "DOM" de 18/03/08)

Art. 7° - Fica o Executivo autorizado a efetuar cessdo, a titulo oneroso, de crédito tributério parcelado, inscrito ou néo em divida ativa, medi prévia avaliagdo e dif de ali

previsto, inclusive leildo em bolsa de valores.

(Efeitos de 31/12/99 a 17/03/08)

§ 1° - A cessdo ndo extingue a obrigagdo tributdria, ndo modificada a natureza do crédito tributdrio, e ndo poderd alterar as condigdes do parcelamento, causar dnus ou dificuldade para o cumprimento do
parcelamento ou impedir a aplicagdo, sobre o crédito cedido, de condi¢des mais benéficas para o contribuinte.
(Efeitos até 30/12/2009)

60 Texto disponivel em http://www.fazenda.pbh.gov.br/internet/legislacao/formkey.asp?key=219
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O texto integral da Lei no 7.932/99 consta do Diario Oficial de 31 de dezembro de
199961

@ portal6.pbh.gov.br/dom/iniciaEdicao.do?method=DetalheArtigo&pk=870968

Friday, December 31, 1999 Ano V - Edigdo N.: 1039

Poder Executivo
Secretaria Municipal de Governo - SMGO

LEI N° 7.932 DE 30 DE DEZEMBRO DE 1999

Autoriza o Executivo a associar o Municipio a outras entidades, visando a criagdo de associagdo civil comunitdria e da outras
providéncias.

O Povo do Municipio de Belo Horizonte, por seus representantes, decreta e eu sanciono a seguinte Lei:

Art. 19 - Fica o Executivo autorizado a associar o Municipio a outras entidades, visando & criagdo de associacdo civil comunitaria,
sem fins lucrativos, com a finalidade de desenvolver agdes buscando a recuperagdo da Bacia da Pampulha.

Art. 29 - O Municipio participara da referida associagdo civil comunitaria por meio de:

I - repasse de recursos financeiros;

II - integracdo aos érgdos de decisdo;

III - busca de parceiros nacionais e internacionais que facilitem a geragac de renda.

Paragrafo Gnico - O repasse financeiro de que trata o inciso I deste artigo terad o valor méximo de R$ 200.000,00 (duzentos mil
reais).

Art. 3° - A participagdo de que trata o artigo anterior fica condicionada a existéncia de um conselho de administrag@o na estrutura
organizacional da associa¢do, asseguradas:

I - a participagdo do Municipio e de representantes da sociedade civil no conselho;

II - 2 observéncia, pela associagdo, dos seguintes requisitos:

a) autonomia financeira em relagdo ao Municipio e a qualquer outra instituicdo publica ou privada;

b) atuacgdo realizada de forma profissional e busca de auto-suficiéncia;

c) contratagdo de auditorias externas independentes para analisar a regularidade e o funcionamento das operagdes, no minimo,
uma vez ao ano;

d) obtengdo de recursos, por meio de contribuigdes dos associados, de doagdes e de empréstimos de agéncias de financiamento,
sem que exerga atividade propria de agente financeiro;

e) atuagdo realizada em condigdes compativeis com a finalidade social;

f) ndo distribuigdo de lucros, de vantagens ou de bonificacdes a dirigentes e associados.

Art. 49 - Em caso de descumprimento, pela associagdo, de suas finalidades, fica o Municipio autorizado a dela se desligar,
promovendo o levantamento do montante do patriménio liquido proporcional aos recursos por ele repassados.

Art. 5° - Fica o Executivo autorizado a abrir crédito especial no valor de R$ 200.000,00 (duzentos mil reais) para atender as
despesas decorrentes da aplicagdo desta Lei.

0 servico de sistema de leis municipaisé2 também mostra o texto integral da referida
Leinc 7.932/99.

Analisando-se o texto integral da Lei no 7.932/99, constata-se que a partir do Art. 7°
foram inseridos artigos completamente estranhos ao objeto daquela Lei.

Por tratar-se de matéria que envolve legislacdo or¢camentaria e tributaria, referida lei
padece de vicio formal, como antes mencionado, e, adicionalmente, fere toda a
legislacdo financeira e orgamentaria vigente no pafs, tais como os Arts. 164 e 167 da
Constituicdo Federal; Arts. 10, 29, 32, 37, 40 da Lei de Responsabilidade Fiscal; Art.
139 do Cédigo Tributario Nacional; Art. 56 da Lei no 4.320/64, Leis Orcamentarias e
Diretrizes Orgamentarias.

Os questionaveis Arts. 7°¢ e seguintes da Lei n° 7.932/99 dispdem:

Art. 7° - Fica o Executivo autorizado a efetuar cessdo, a titulo
oneroso, de crédito tributdrio parcelado, inscrito ou ndo em divida ativa,
mediante prévia avaliacdo e procedimento de alienagdo legalmente
previsto, inclusive leildo em bolsa de valores.

61 Texto integral disponivel em https://goo.gl/K9UFNQ

62 Texto integral disponivel em https://leismunicipais.com.br/a/mg/b/belo-horizonte/lei-
ordinaria/1999/793 /7932 /lei-ordinaria-n-7932-1999-autoriza-o-executivo-a-associar-o-municipio-a-outras-
entidades-visando-a-criacao-de-associacao-civil-comunitaria-e-da-outras-providencias
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$ 12 - A cessdo ndo extingue a obrigagdo tributdria, ndo modifica
a natureza do crédito tributdrio, e ndo poderd alterar as condigdes do
parcelamento, causar 6nus ou dificuldade para o cumprimento do
parcelamento ou impedir a aplicagdo, sobre o crédito cedido, de
condigdes mais benéficas para o contribuinte.

$§ 29 - Serd preservado, nas operagdes autorizadas no caput, o
sigilo fiscal.

Art. 82 - O Municipio é responsdvel pela existéncia do crédito
cedido de acordo com o art. 7°

Art. 92 - O pregco minimo para cessdo de crédito tributdrio ndo
poderd ser inferior ao valor do principal do crédito tributdrio, atualizado
monetariamente pelos indices utilizados pelo Municipio.

Art. 10 - Fica o Executivo autorizado a promover o reequilibrio
econdémico e financeiro do contrato de cessdo, caso o crédito ou parte
dele seja objeto de:

I - cancelamento do parcelamento;

II- modificagdo das penalidades ou das condigoes do
parcelamento, de modo que essas se tornem mais benéficas para o
contribuinte;

111 - suspensdo da exigibilidade ou exclusdo do crédito tributdrio;

IV - extingdo do crédito tributdrio, exceto pelo pagamento.

$ 19 - O reequilibrio econémico e financeiro do contrato poderd
ser obtido mediante a utilizacdo de outros créditos tributdrios
parcelados, inscritos ou ndo em divida ativa, em substituicdo ou
acréscimo aos créditos cujos valores forem reduzidos.

§ 292 - Ocorrendo a substituicdo autorizada no pardgrafo
anterior, resolve-se a cessdo do crédito substituido, cabendo ao Municipio
promover a cobranga dos saldos remanescentes, nos termos da legislacdo
especifica, permanecendo vdlido e eficaz o contrato em relagdo aos
demais créditos.

Art. 11 - Fica o Executivo autorizado a abrir crédito suplementar
no valor de R$5.000.000,00 (cinco milhées de reais) para atender as
despesas decorrentes da aplicagdo desta Lei.

Posteriormente, a LEI N2 9.532, DE 17 DE MARCO DE 2008, alterou a redacio do art.
70. da Lei ne 7.932/99 permitindo que a cessdo abrangesse também créditos
tributarios ndo parcelados:

O caput do art. 79 da Lei n®7.932, de 30 de dezembro de 1999,
passa a vigorar com a sequinte redagdo:

"Art. 79 - Fica o Executivo autorizado a efetuar cessdo, a titulo oneroso,
de crédito tributdrio, parcelado ou ndo, inscrito ou ndo em divida ativa,
mediante prévia avaliagdo e procedimento de alienacdo legalmente
previsto, inclusive leildo em bolsa de valores. (NR)".
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Em seguida, a LEI N© 9.799, DE 30 DE DEZEMBRO DE 2009, novamente modificou a
redacdo de alguns artigos da Lein¢ 7.932/99, que passaram a ter a seguinte redagio:

O caputeo § 1%do art. 79 o art. 9% o caput e respectivos incisos
Il e IV do art. 10, e 0 § 12 do art. 10, todos da Lei n® 7.932, de 30 de
dezembro de 1999, passam a vigorar com a seguinte redagdo:

' - Fica o Executivo autorizado a efetuar cessdo, a titulo oneroso,
de crédito tributdrio ou ndo tributdrio, parcelado ou ndo, inscrito ou ndo
em divida ativa, mediante prévia avaliagdo e procedimento de alienagdo
legalmente previsto, inclusive leildo em bolsa de valores.

§ 12 - A cessdo ndo extingue a obrigacdo correspondente, ndo modificada
a natureza do crédito cedido, e ndo poderd alterar as condigcdes do
parcelamento, causar 6nus ou dificuldade para o cumprimento do
parcelamento ou impedir a aplicagdo, sobre o crédito cedido, de
condigdes mais benéficas para o contribuinte.

O preco minimo para a cessdo de crédito tributdrio ou ndo
tributdrio ndo poderd ser inferior ao valor do principal do crédito cedido,
atualizado monetariamente pelos indices utilizados pelo Municipio.

ANy IBE Fica o Executivo autorizado a promover o reequilibrio
econémico e financeiro do contrato de cessdo, caso o crédito cedido ou
parte dele seja objeto de:

111 - suspensdo da exigibilidade ou exclusdo do crédito;
IV - extingdo do crédito, exceto pelo pagamento.

§ 12 - O reequilibrio econémico e financeiro do contrato poderd ser
obtido mediante a utilizacdo de outros créditos tributdrios ou ndo
tributdrios parcelados, inscritos ou ndo em divida ativa, em substitui¢do
ou acréscimo aos créditos cujos valores forem reduzidos. (NR)".

Portanto, as duas leis municipais - n° 7.932 e n°c 9.799 - respectivamente de 30 de
dezembro de 1999 e 2009, padecem de diversos vicios formais que podem ensejar
inclusive o questionamento acerca de sua eficacia.

6.2 FRAGILIDADE DOS PARECERES PGM SEM NUMERO EXARADOS POR
ASSESSORA CONTRATADA SEM CONCURSO PUBLICO

Pareceres da Procuradoria Geral do Municipio de Belo Horizonte (todos sem
numero), datados respectivamente de 27.5.2013, 6.6.2013 e 12.12.2013 (3 pareceres
nessa ultima data), tém sido utilizados como respaldo juridico para justificar a
operacdo de cessdo do fluxo créditos a PBH Ativos S/A e cessdo fiduciaria ao banco
BTG Pactual S/A.

6.2.1 ANALISE DE ASPECTOS FORMAIS DOS PARECERES PGM SEM NUMERO

Da analise dos referidos pareceres da Procuradoria Geral do Municipio de Belo
Horizonte (todos sem numero), datados respectivamente de 27.5.2013, 6.6.2013 e
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12.12.2013 (3 pareceres nessa mesma data), verificou-se que todos eles foram
assinados por Carolina Feitosa Dolabela Chagas, contratada sem concurso publico
para o cargo de assessor juridico da PGM e, em seguida, passou a exercer cargo na
propria empresa PBH Ativos S/A, em flagrante conflito de interesses, conforme
detalhado em topico seguinte do presente relatério preliminar.

A mesma assessora juridica foi também a autora do parecer juridico da
Procuradoria Geral do Municipio de Belo Horizonte (sem numero)63, datado de
22.01.2013, que admitiu a modalidade de “Pregio Presencial” para a contratacido dos
servicos de assessoria financeira para estruturacio, emissio e distribuicdo de valores
mobilidrios lastreados em direitos de créditos autonomos originados de créditos
tributarios ou nao, parcelados, cedidos pelo Municipio de Belo Horizonte a PBH Ativos
S/A.

Preliminarmente quanto a contratacdo de Carolina Feitosa Dolabela Chagas,
cabe ressaltar a ilegalidade da terceirizacido de servicos que abrangem a atividade-fim
da Procuradoria Geral do Municipio de Belo Horizonte, com atribui¢ao tipica de cargos
permanentes que sO podem ser preenchidos por concurso publico. Esse é o
entendimento do Tribunal de Contas da Unido no Acérdao no 712/2007 Plenario:

Acordao n. 712/2007 Plendrio.

E considerada ilegal a terceirizacdo de atividade-fim, uma vez que
devem ser exercidas por servidores componentes dos quadros da
entidade. Os servicos de assessoria e consultoria contdbil,
administrativa, juridica, sdo tipicos das atividades-fim dos érgdos
publicos e, desse modo, sdo irregulares os procedimentos de licitagdo e
de contratagdo com pessoa fisica ou juridica para a prestagdo de tais
servigos, independentemente de sua denomina¢cdo ou da modalidade
adotada.

Sem haver realizado concurso publico, Carolina Feitosa Dolabela Chagas
ocupou cargos de assessora juridica na Procuradoria Geral do Municipio de Belo
Horizonte e, desta, passou imediatamente a exercer cargos na PBH ATIVOS S/A,
conforme pesquisa realizada em publicacdes do Didrio Oficial do Municipio Belo
Horizonte (DOM), que revelou:

Carolina Feitosa Dolabela Chagas foi nomeada em 2005 para o Cargo em
Comissao Assessor Juridico Il da Procuradoria Geral do Municipio de Belo Horizonte;
promovida para “Assessor Juridico III” em 06/10/2011 64, e exonerada em
06/11/201365. Posteriormente, em 20/12/201366, a data de sua exoneracdo foi
retificada para 01/10/2013, mesma data em que foi nomeada para a fun¢do de
SUPERINTENDENTE DA PBH ATIVOS S/A¢7. Logo em seguida, em 22/10/201368 foi
designada COORDENADORA DE ATIVIDADES JURIDICAS DA PBH ATIVOS S/A,
ocupando o cargo de “Assessor Juridico Consultor Externo” , com amplos poderes e
autonomia.

Cabe ressaltar que a retificagdo de data de aposentadoria publicada em
20/12 /2013 visou corrigir a acumulacdo de cargos de “Assessor Juridico 111" na
Procuradoria Geral do Municipio de Belo Horizonte e SUPERINTENDENTE DA PBH
ATIVOS S/A por Carolina Feitosa Dolabela Chagas no periodo compreendido

63 Disponivel em https://goo.gl/N74rnz - Paginas 88/147 a 95/147

64 http://portal6.pbh.gov.br/dom/iniciaEdicao.do?method=DetalheArtigo&pk=1067165
65 http://portal6.pbh.gov.br/dom/iniciaEdicao.do?method=DetalheArtigo&pk=1110300
66 http://portal6.pbh.gov.br/dom/iniciaEdicao.do?method=DetalheArtigo&pk=1113065
67 http://portal6.pbh.gov.br/dom/iniciaEdicao.do?method=DetalheArtigo&pk=1108239
68 http://portal6.pbh.gov.br/dom/iniciaEdicao.do?method=DetalheArtigo&pk=1109366
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01/10/2013 e 22/10/2013, situagdo expressamente vedada pela Constitui¢do
Federal:

Art. 37. omissis.

XVI - é vedada a acumulag¢do remunerada de cargos ptiblicos (...)

0 citados pareceres (sem numero) produzidos por Carolina Feitosa Dolabela
Chagas foram aprovado por Rusvel Beltrame, Procurador Geral do Municipio e
associado ao escritério de advogados Carvalho Pereira, Rossi:

RUSVEL BELTRAME ROCHA

Associado - OAB/MG 65.805
Advogado - Administrativo

Mestre em Direito do Estado pela PUC/SP. Especialista em Direito
Urbanistico pela PUC Minas. Graduado em Direito pela Faculdade
Milton Campos. Procurador do Municipio de Belo Horizonte.
Procuradoer-geral do Municipio de Belo Horizonte (2012/2016).
Presidente do Férum de Procuradores Gerais das Capitais
(2014/2017).

Na pagina web do referido escritdrio, esta publicado o artigo “Securitizacdo
de recebiveis - modalidade sofisticada e eficiente de captacdo de recursos
privados pelo poder piblico”, de autoria da mesma assessora Carolina F. Dolabela
Chagas®9:

{@ www.carvalhopereirarossi.adv.br/publicacaos/14

CARVALHO PEREIRA FORTINI CARVALHO PEREIRA, ROSSI ROSSI e SEIAS

PVEGADES ESCRITORIOS ASSOCIADOS 30 AN ADVOS

HOME SOBRE ADVOGADOS  AREASDEATUAGAO  NOTICIAS  PUBLICAGOES ~ CONTATO

PUBLICAGOES *

SECURITIZAGAO DE RECEBIVEIS - MODALIDADE SOFISTICADA
E EFICIENTE DE CAPTACAO DE RECURSOS PRIVADOS PELO
PODER PUBLICO

Por Carolina F. Dolabela Chagas com Maria Fernanda Pires e Cristiana Fortini

Carvalho Pereira Pires Fortini e Rossi e Sejas Escritérios Associados

A securitizagdo, de forma geral, pode ser entendida como a monetizagéo a
vista de recebiveis futuros (direitos creditérios) por meio da emissdo de um titulo
representativo desses direitos e sua consequente venda no mercado. Esse
conceito evolui junto ao desenvolvimento do mercado de capitais, ja que vem
sendo responséavel pela obtengéo de novas alternativas de captagéo de receita.

Em seu artigo - ndo somente no proprio titulo mas também no corpo do artigo - a
autora assume claramente que a securitizacio corresponde a uma operacgao de crédito
- CAPTAGAO DE RECURSOS - ou, no minimo, uma ANTECIPAGAO DE RECEITAS:

69 http://www.carvalhopereirarossi.adv.br/publicacaos/14
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Nesse contexto, a captacdo de recursos privados (securitizacdo de ativos) é
importante alternativa para obteng¢do de receita que, se estruturada de forma
correta, resulta em modelagem juridica e econémica que permite a otimizagdo e
eficiéncia no emprego do patriménio do Municipio.

()

Nesse sentido, o Ente Federativo receberd a vista, sem qualquer desdgio, o
valor correspondente aos titulos emitidos e vendidos a mercado, ou seja,
receberd valores que so seriam percebidos ao longo de anos. Apenas para
compreensdo, a operacdo de securitizacdo de recebiveis propicia resultado
similar ao que ocorreria caso uma série de contribuintes que tem débitos
parcelados com o Municipio resolvesse quitd-los hoje, ou seja, haveria uma
antecipacdo de um fluxo de recebiveis trazido a valor presente.

Essa posicdo conflita com o que consta dos pareceres juridicos assinados pela mesma,
nos quais afirma que a operacdo em tela ndo poderia ser comparada a uma
antecipagio de receita.

6.2.2 ANALISE DE MERITO DOS PARECERES PGM SEM NUMERO

6.2.2.1 PARECER JURIDICO PGM BH (SEM NUMERO) DE 27/05/2013

O parecer juridico’® PGM datado de 27/05/2013 destinou-se a “andlise da
operacao de cessdo do fluxo de direitos creditérios de titularidade do
Municipio provenientes de créditos parcelados, tributarios ou nao, inscritos ou
ndo em Divida Ativa. Resposta aos quesitos formulados pela Secretaria de
Financas.”

O extenso parecer contém inimeras contradi¢des e aspectos questionaveis,
cabendo ressaltar o trecho que diz:

(..) a cessdo dos direitos de crédito por parte do Municipio e,
consequentemente a vinculagdo do fluxo financeiro decorrente dos
futuros pagamentos pelos contribuintes, somente poderia ser
considerada “Operagdo de Crédito”, segundo a definicdo trazida pela
LRF, na hipdtese de o Municipio assumir qualquer “compromisso
financeiro” frente a cessiondria (...)

Trecho da Nota Explicativa ao Balanco 201471 indica claramente a incidéncia de juros
de 1% ao més sobre o valor principal corrigido dos créditos tributdrios e ndo
tributarios cedidos:

70 Texto disponivel em https://goo.gl/N74rnz Pag.46/84
" hitps://drive.google.com /file /d /0B8OTOor51xGDWEIrbGIVSWd2SVk /view
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Especial - IPCA-E, além de sofrer incidéncia, mensalmente, de juros de 19% ao més sobre o

.

itos tributdrios e ndo tributdrios.

Os valores dos Direitos Creditérios a Receber sio, inicialmente, reconhecidos pelo valor do
principal do parcelamento acrescidos de atvalizagio monetdria, multa e juros até a data de
cessdo, 01.04.2014, e, subsequentemente, mensuradas pelo custo amortizado com o uso do
método da taxa efetiva de juros baseando no Fluxo de Recebimento de Parcelamentos Ativos e
dos Juros, constante no contrato de cessiio, conforme demonstrados no quadro abaixo:

FLUXO INICIAL RECEBIMENTO

DE PARCELAMENTOS ATIVOS Método Taxa Efetiva
(em milhares de reais)
Classificagdo ":::::,::ﬂ V"“::::_"s 2 Reconhedmento Juros
Até 12 meses 1685987 4805 38460
de 12 a 24 meses 141339 13,357 35764
de 24 2 36 moses 121590 19.283 29806
de 36 a 48 meses 105.118 24.213 24118
de 48 3 60 meses 100428 28.635 18413
apds 60 mosos 239240 81763 35,585
880312 182146 182.146

1} N? de Pareslarmmentas Atives sm 01/04/2014: 5184

A comprovacdo da incidéncia de 6nus de remuneracdo extraordinaria (juros) na
operacgio é a perda comprovada de cerca de R$ 70 milhdes no periodo analisado
(abril/2014 a junho/2017), calculada pela diferenca entre o total de créditos
arrecadados de contribuintes no periodo (R$ 531,45 milhGes) e o valor que foi
recebido pelo Municipio de Belo Horizonte (R$ 462,16), conforme dados fornecidos
pela PBH ATIVOS S/A a CPI72.

Somente essa comprovacdo de incidéncia de remuneracdo extraordinaria ja seria
suficiente para desmontar os argumentos de que “ndo ha compromisso financeiro por
parte do Municipio”.

Diz ainda o referido parecer PGM sem nimero de 27/05/2013:

(..) o PRINCIPAL fator para o enquadramento de qualquer
operacdo como uma operacdo de crédito, para fins da LRF, diz
respeito a obrigagdo do cedente de resgatar o valor recebido e de
pagar juros e outros encargos. Ou seja, o ente ptiblico deve assumir
obrigacées financeiras.

No caso em tela, a assun¢do de obrigacdo financeira onerosa estd comprovada nio
somente pelos dados ja expostos acima (informacdo extraida de Nota Explicativa da
contabilidade da propria PBH ATIVOS S/A e relevante perda de cerca de R$ 70
milhdes), mas também esta prevista contratualmente.

O Contrato de Custédia de Recursos Financeiros e Administracio de Contas
Vinculadas?3 estabelece que mensalmente, em determinada data (denominada “Data
de Verificagdo”), recursos sao transferidos ao banco BTG Pactual S/A:
* Valor Nominal Unitario das Debéntures com Garantia Real
* Parcela Vincenda de remuneracao das Debéntures com Garantia Real
(denominada “Remunera¢ao”)

72 Oficio PBH Ativos/CMBH/EXTER no 189/2017,de 10/10/2017 - Resposta ao Requerimento no 1117/2017 da CPI
sobre a PBH Ativos S/A
73 https://drive.google.com/drive /folders/0B80TOor51xGDdEU1QKkhXX2pkS2c - Pagina 27
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¢ Atualizacdo Monetaria das Debéntures com Garantia Real

1.5.3 O Agente Fiduciario devera, a cada data de pagamento de amortizagio do valor
nominal unitario das Debéntures com Garantia Real (“Valor Nominal Unitario™),

acrescido do valor equivalente a parcela vincenda de remuneragio das Debéntures com
Garantia Real (“Remuneracdo™) e da atualizagdo monetiria das Debéntures com
Garantia Real (“Atualizacdo Monetdria™), informar, impreterivelmente até as 13:00

horas do 2° Dia Util anterior a transferéncia, o valor a ser pago de amortizagdo do Valor
Nominal Unitario, acrescida Remuneracdo e da Atualizacio Monetaria, ao Banco

Centralizador, calculada conforme previsto na Escritura da Segunda Emiss#o.

Outro argumento exarado no referido parecer juridico PGM de 27/05/2013 é no
sentido de que “o Municipio ndo se responsabilizard pelo adimplemento pelos
contribuintes”.

Evidentemente, o Municipio ndo ird pagar pelos contribuintes, responsabilizando-se
por suas obrigacdes fiscais. O que ocorre, na pratica, € muito mais grave que isso:
independentemente do fato de o contribuinte efetuar ou ndo o pagamento do crédito,
0 Municipio se obrigara perante a PBH ATIVOS S/A e os Debenturistas, sujeitando-se
inclusive a indenizacao.

Em momento algum o referido parecer enfrenta as graves consequéncias advindas da
cessao fiduciaria de créditos, mediante a qual o Municipio entrega e perde o
controle sobre a arrecadacdo dos créditos envolvidos na cessdo analisada, além de
renunciar a direitos em carater irrevogavel e incondicional. Por essa razdo, é
inaceitavel a sua invocacdo como respaldo para a operacgdo sob analise.

6.2.2.2 PARECER JURIDICO PGM BH (SEM NUMERO) DE 05/06/2013

O Parecer Juridico’4 PGM (sem numero) de 05/06/2013 tem como ementa a “Analise
Juridica da Minuta do Contrato de Cessdo e Aquisicdo de Direito Autdnomo de Créditos
e outras avencas”.

Referido parecer reconhece a “natureza sui generis/especial da operacdo” e repete
argumentos do parecer anterior, relacionados a alegacdo de que o Municipio ndo se
responsabiliza pela solvéncia ou solvabilidade dos contribuintes, razio pela qual a
operacdo ndo se enquadraria nas proibi¢des da LRF.

Uma vez mais, a parecerista mistura a obrigacdo dos contribuintes (que logicamente
ndo sera adimplida pelo Municipio), com a obrigacdo assumida de fato, perante a PBH
ATIVOS S/A e os DEBENTURISTAS (no caso o banco BTG Pactual S/A) de garantir,
indenizar e remunerar regiamente a operacdo, haja vista a comprovada perda de
receitas por parte do Municipio, na ordem de R$ 70 milhdes, no periodo analisado de
abril/2014 a junho/2017.

Ao afirmar que o Contrato analisado “envolve a transferéncia do fluxo financeiro
decorrente do pagamento dos créditos tributdrios ou ndo tributdrios, parcelados” em
momento algum o parecer protege os interesses do Municipio e sequer cogita acerca
do fato de que essa cessdo caracteriza o desvio da arrecadagdo tributaria.

74 Texto disponivel em https://goo.gl/N74rnz Pag.76/84
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O parecer considera a garantia de recomposi¢do do fluxo de recebimento de créditos
como mero “equilibrio econémico financeiro” do contrato, e ndo como um Onus
injustificavel para o Municipio.

O parecer cuida de assegurar o controle dos honorarios advocaticios, que deverdo ser
segregados da cessdo do fluxo de créditos.

N3o sdo analisadas as clausulas contratuais, sob a seguinte alegacdo de “ndo haver
ponderagées juridicas que merecam ser aqui retratadas, principalmente por se
trataram (sic) de questées estruturais e técnicas da operagdo.”

Ou seja, o parecer juridico ndo faz a analise juridica.

6.2.2.3 COMPLEMENTO AO PARECER JURIDICO PGM BH (SEM NUMERO) DE
05/06/2013, DATADO DE 12/12/2013

O Complemento de Parecer?s é justificado pela alegacdo de que “a minuta contratual
analisada evoluiu a fim de atender ds necessidades aplicadas a (sic) complexidade da
operagdo especifica ...” .

Transcreve a Clausula 2.3, cujo trecho estabelece que “o Cedente ndo se responsabiliza
pela solvéncia ou solvabilidade dos contribuintes, responsabilizando-se, contudo (...)
(iii) pela existéncia e devida formalizagdo das garantias conforme o caso, ao tempo
da respectiva cessdo dos Direitos de Créditos Auténomos a Cessiondria”

Embora referida clausula represente afronta expressa a diversos dispositivos da Lei
de Responsabilidade Fiscal, a qual exige diversas condicionalidades para a concessao
de garantias pelo ente publico, o parecer juridico da PGM ndo tece um comentario
sequer a respeito. Apenas transcreve a referida cldusula, como se deixasse ai um
respaldo da PGM para essa ilegalidade flagrante.

O referido parecer menciona o explicito DESVIO DE RECURSOS ARRECADADOS pelo
Municipio de Belo Horizonte para Conta Vinculada a PBH Ativos S/A, a qual sera
movimentada exclusivamente pelo banco centralizador, com autorizacdo prévia e
expressa do Agente Fiduciario (que representa, no caso, o banco BTG Pactual S/A):

(“Conta de Recebimento”). A Conta de Recebimento sera movimentavel tnica e
exclusivamente pelo Banco Centralizador, com autoriza¢do prévia e expressa
do Agente Fiducidario, até o integral pagamento das Obrigacdes Garantidas nos
termos do Contrato de Administracao de Contas.

Sobre esse grave fato, que significa a perda do controle dessa arrecadagio por parte do
Municipio, o parecer limita-se a admitir “alteracdo de ordem técnica no mecanismo de
arrecadacdo” e tece comentario que nao possui validade juridica alguma:

75 Texto disponivel em https://goo.gl/N74rnz Pagina 27 /84
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10.  Apesar da alteragdo de ordem técnica no mecanismo de arrecada¢io dos

Direitos de Crédito Autonomos mencionado acima, que, nos termos de determinagdo da

Contadora Geral do Municipio de Belo Horizonte, Sra. Luci Fitima Assis Freitas, a conta
centralizadora devera ser de titularidade da PBH ATIVOS, sendo certo, contudo, que os
fundamentos juridicos da operagio de cessio se mantém, conforme explicitado
anteriormente, motivo pelo qual este Parecer ratifica o entendimento sobre a legalidade
desta.

Por essa razao, referido complemento também nio poderia ser considerado como
respaldo juridico para a realizacio das operagdes em questao.

6.2.2.4 PARECER JURIDICO PGM BH (SEM NUMERO) DE 12/12/2013

Um dos pareceres juridicos’¢ PGM (sem ntUmero) datado de 12/12/2013 trata da
“andlise Juridica do instrumento particular de primeira emissdo privada de
debéntures simples”.

Referido Parecer Juridico ndo traz um fundamento juridico sequer, em apoio as
opinides inseridas no referido parecer.

Embora mencione temas que representam danos aos interesses do Municipio, tais
como a cessdo fiducidria de direitos creditorios, a possibilidade de amortiza¢do
extraordindria e a amortizag¢do programada extraordindria (que na pratica
significardo o adiantamento de valores ao banco BTG Pactual S/A, sangrando recursos
que deixardo de chegar aos cofres puiblicos), nenhum argumento ou fundamento
juridico sobre isso é trazido pelo referido parecer, que opina pela pertinéncia e
adequabilidade da operacao.

Outra vez, resta patente o fato de que referido parecer nido poderia ser considerado
como respaldo juridico para a realizacio das operagdes em questao.

6.2.2.5 PARECER JURIDICO PGM BH (SEM NUMERO) DE 12/12/2013

Um terceiro parecer juridico’” PGM (sem numero) datado de 12/12/2013 trata da
“Analise Juridica do Contrato de Custddia de Recursos Financeiros e Administracio de
Contas Vinculadas”.

O parecer cita o conjunto de Contas Vinculadas criadas para operar o desvio do fluxo
de arrecadagdo e menciona textualmente que existem movimentagcées que somente
poderdo ser feitas com ordem do agente fiducidrio (no caso, representa o banco
BTG Pactual S/A) . Ou seja, o debenturista terd mais poder que o Municipio sobre a
arrecadacio tributaria.

Tal como os outros 4 pareceres PGM mencionados acima, nenhum argumento juridico
é apresentado em defesa dos interesses do Municipio de Belo Horizonte, razio pela
qual se recomenda que a Procuradoria Geral do Municipio seja novamente provocada
a se manifestar apropriadamente.

6.3 AUSENCIA DE REGISTRO NA CVM

76 Texto disponivel em https://goo.gl/N74rnz Pag.34 /84
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A Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) ndo procedeu ao registro das debéntures
sénior emitidas pela PBH Ativos S/A. Diante disso, foi aprovado o Requerimento de
Informagdes no 912/201778, com o seguinte teor:

CAMARA MUNICIPAL DE BELO HORIZONTE

REQUERIMENTO DE COMISSAO 912/2017

Ao Presidente da Comissdo,

Requeiro, nos termos dos arts. 48 c/c 58, do Regimento Interno, por meio
da mesa, seja encaminhado pedido a Comissdo de Valores Mobilidrios
informagdo sobre o que se segue:

A "DECISAO DO COLEGIADO DE 18/03/2014" proferida em resposta ao
"PEDIDO DE ANUENCIA PARA EMISSAO PRIVADA DE DEBENTURES
SIMPLES — PBH ATIVOS S.A. — PROC. Rj2014/1339" decidiu:

"0 Colegiado, com base na manifestagdo favordvel da drea técnica,
consubstanciada no Memo/SRE/GER-2/N° 07/2014, deliberou a
concessdo da anuéncia para a emissdo privada de debéntures
simples, da espécie subordinada, da PBH Ativos S.A."

Tais debéntures subordinas correspondem a formalizagdo da garantia
real que estd sendo concedida pela PBH Ativos S/A ao Debenturista (por
meio de cessdo de direitos creditérios, constituidos por direitos de crédito
auténomos para recebimento do fluxo de pagamentos decorrente de
créditos tributdrios ou ndo tributdrios vencidos e parcelados). Tal fato
era de conhecimento da CVM, conforme termos constantes do
Memo/SRE/GER-2/N° 07/2014, que instruiu a Decisdo do Colegiado da
CVM, de 18/03/2014.

Diante disso, pergunta-se:

Por que razdo essa CVM ndo levou em consideracdo a proibi¢do
expressa contida na Lei de Responsabilidade Fiscal (LC 101/2000,
Art. 1° § 1°, que proibe a concessdo de garantias por entes
federados) para autorizar a emissdo das debéntures subordinadas
por meio da "Decisdo do Colegiado de18/03/2014"?

Em resposta ao citado Requerimento de Comissdo 912/2017, a CVM enviou o OFICIO
N°94/2017/CVM/PTE, DE 31/08/2017 a CPI, cujo contetido analisamos a seguir.

A CVM menciona que a decisdo de seu Colegiado dizia respeito APENAS a
anuéncia da CVM quanto a emissdo privada das Debéntures Subordinadas.

DIZ A CVM:

Preliminarmente, é importante ressaltar que o pedido de anuéncia foi
submetido a CVM em decorréncia do art. 1° da Resolugio CMN n°® 2.931,
de 1997 ("Resolugdo 2.931"), segundo o qual:

"Art. 1° A emissdo privada de valores mobilidrios representativos
de divida realizada por sociedades controladas direta ou
indiretamente por estados, municipios e pelo Distrito Federal
depende de prévia anuéncia da Comissdo de Valores Mobilidrios.".

Assim, a decisao do Colegiado de 18.3.2014 dizia respeito

apenas a anuéncia da CVM quanto a emissio privada das

78 Texto completo disponivel em https:
proposicoes/requerimento-de-comissao/912/2017
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Debéntures Subordinadas pela PBH [Ativos S/A].

Cabe ressaltar, por outro lado, que em seu proéprio Oficio 94/2017 a CVM
indica que tinha conhecimento de que tais “Debéntures Subordinadas”, as quais se
referia o pedido de anuéncia, configuravam a garantia real dada pelo Municipio a
empresa PBH ATIVOS S/A.

Adicionalmente, no MEMO/SRE/GER-2/ Nc 07/2014, de 07.03.2014, da
Superintendéncia de Registro de Valores Mobilidrios da CVM consta, textualmente:

Ademais, a Emissora informa que caso a emissio de Debéntures
Subordinadas seja anuida pela CVM, pretende realizar a segunda
emissao, sendo essa publica, de debéntures simples, ndo
conversiveis em acdes, da espécie com garantia real representada
por cessdo fiduciaria de direitos creditorios, em série tnica
(“Debéntures com Garantia Real” e “Segunda Emissdo”
respectivamente), que sera objeto de oferta publica, com esfor¢os
restritos de colocacdo, nos termos da Instru¢do CVM no. 476/2009,
coordenada pelo Banco BTG Pactual S.A. (“Coordenador Lider”), com
objetivo de captar recursos para realizar a amortizagdo parcial das
Debéntures Subordinadas.

E evidente a existéncia de operagdo casada que envolve garantia real
representada por cessao fiduciaria de direitos creditdrios.

6.3.1 A DECISAO DO COLEGIADO DA CVM, DE 18/03/2014, AFRONTA A LEI DE
RESPONSABILIDADE FISCAL, QUE ESTABELECE UMA SERIE DE RESTRICOES A
CONCESSAO DE GARANTIAS POR ENTES FEDERADOS, NENHUMA DELAS
ATENDIDAS POR ESSE MODELO DE “SECURITIZACAO DE CREDITOS”

DIZ A CVM:

Assim, a decisdo do Colegiado de 18.3.2014 dizia respeito apenas
a anuéncia da CVM quanto a emissdo privada das Debéntures
Subordinadas pela PBH [Ativos S/A].

A operagdo previa a subscricio privada das Debéntures
Subordinadas pelo Municipio de Belo Horizonte, com integralizacao
pelo Municipio por meio de cessdo de direitos creditdrios, constituidos
por direitos de crédito autdonomos para recebimento do fluxo de
pagamentos decorrente de créditos tributdrios ou ndo tributarios
vencidos e parcelados, com duracido limitada e definida ("Direitos de
Crédito Auténomos").

Nesse contexto, e condicionada a anuéncia da CVM em relacdo a
emissdo privada das Debéntures Subordinadas, estava prevista uma
segunda emissdo, publica, pela PBH [Ativos S/A], de debéntures
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simples, ndo conversiveis em agdes, da espécie com garantia real
representada por cessao fiduciaria de direitos creditdrios, em série
unica ("Debéntures com Garantia Real" e "Segunda Emissido"
respectivamente).

O trecho acima, transcrito do Oficio 94/2017 da prépria CVM, evidencia que
aquela Comissdo tinha pleno conhecimento de que as Debéntures Subordinadas
constituiam, meramente, o0 documento de formalizacdo da “garantia real” assumida
pelo Municipio de Belo Horizonte perante os outros papéis emitidos pela PBH ATIVOS
S/A (segunda emissdo de debéntures), explicitamente mencionada em seu oficio,
conforme transcrito.

Mesmo ciente de que tais debéntures subordinadas correspondiam, na pratica,
a formalizacdo da garantia real concedida pelo Municipio de Belo Horizonte a
PBH ATIVOS S/A (por meio de cessdo de direitos creditorios, constituidos por
direitos de crédito autonomos para recebimento do fluxo de pagamentos decorrente
de créditos tributarios ou ndo tributarios vencidos e parcelados, conforme consta
expressamente também do Memo/SRE/GER-2/N®¢ 07/2014, que instruiu a Decisdo do
Colegiado da CVM, de 18/03/2014), a CVM deu a sua anuéncia a tal operagao.

Dessa forma, a CVM ndo levou em considerag¢ido a proibicdo expressa contida
na Lei de Responsabilidade Fiscal (LC 101/2000, Art. 1° § 19, entre varios outros, que
estabelecem uma série de restricoes para a concessdo de garantias por entes
federados e proibe a concessdo de garantia sem o atendimento dos diversos requisitos
estabelecidos na referida Lei), e anuiu a emissdo das debéntures subordinadas que,
sabidamente, correspondiam simplesmente a formalizacdo dessa “garantia real”
expressamente ilegal.

6.3.2 A CVM NAO REGISTROU AS DEBENTURES COM GARANTIA REAL, EM
FLAGRANTE DESOBEDIENCIA AO ART. 19 DA LEI 6.385/76.

DIZ A CVM:

A Segunda Emissao seria objeto de oferta publica, com esforgos restritos
de colocacdo, dispensada de registro nos termos da Instrucdo CVM n° 476, de
2009 ("Instrucdo 476"), com objetivo de captar recursos para realizar a
amortizag¢do parcial das Debéntures Subordinadas.

Depreende-se que a CVM deixou de analisar a segunda oferta de
debéntures (que trata das debéntures com garantia real emitidas pela PBH ATIVOS
S/A) e proceder ao seu registro utilizando, como marco legal, a sua proépria
Instrucdo 476,de 16/01/2009, que, em seu art. 6° diz:

Instrugdo n° 476, de 16/01/2009:

Art. 62 As ofertas ptublicas distribuidas com esforcos restritos estdo
automaticamente dispensadas do registro de distribui¢cdo de que trata o caput
do art. 19 da Lei no 6.385, de 1976. (grifo nosso)
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Referida Instrucido fere frontalmente o disposto na Lei 6.385/76, que dispde:

Lein® 6.385, de 7 de dezembro de 1976:
Art. 19. Nenhuma emissdo piblica de valores mobilidrios serad distribuida
no mercado sem prévio registro na Comissdo. (grifo nosso)

O texto legal ndo deixa qualquer margem de interpretacio quanto ao seu
alcance, na medida em que diz “NENHUMA” emissdo publica de valores mobiliarios
sera distribuida no mercado sem prévio registro na CVM.

A lei ndo permitiu nenhuma excecao.

A Instrucdo da prépria CVM, que fundamentou a “Decisdo do Colegiado da
CVM, de 18/03/2014”, é flagrantemente contraria a Lei n° 6.383/76.

Assim, fundamentando-se em sua proépria Instrugdo n° 476/2009 (art. 6°), a
CVM contrariou a Lei n° 6.385/76 e ndo procedeu a andlise dos fatos para o
competente e necessario registro das debéntures de emissdo publica, com garantia
real, emitidas pela PBH ATIVOS S/A.

6.3.3 A DECISAO DO COLEGIADO DA CVM, DE 18/03/2014, DESOBEDECE A
RESOLUCAO DO CONSELHO MONETARIO NACIONAL N° 2.931 DE 22/05/1997

DIZ A CVM:

Ademais, avalia-se a operacdo como um todo para verificar a
presenca dos requisitos previstos no art. 2° da Resolucdo CMN 2.931,
isto é, se a emissdo conta com garantias prestadas por parte de
estados, municipios ou pelo Distrito Federal, ou, ainda, acarreta
comprometimento futuro de recursos or¢amentdrios. Em caso
afirmativo, solicita-se prévia manifestacdo do Banco Central do Brasil.

Inicialmente, cabe mencionar que, de acordo com a Resolu¢io CMN ne
2.931/97:

Art. 12 - A emissdo privada de valores mobilidrios representativos de divida
realizada por sociedades controladas direta ou indiretamente por estados,
municipios e pelo Distrito Federal depende de prévia anuéncia da Comissdo
de Valores Mobilidrios.

Pardgrafo tnico. A sociedade emissora deverd informar a Comissdo de Valores
Mobilidrios as condi¢bées de emissdo dos valores mobilidrios, a qual deverd se
manifestar no prazo de 30 (trinta) dias.

"Art. 2° Quando a emissdo, publica ou privada, de valores mobilidrios
representativos de divida contar com garantias prestadas por parte de
estados, municipios ou pelo Distrito Federal, ou, ainda, acarretar
comprometimento futuro de recursos orcamentdrios, a Comissdo de Valores
Mobilidrios, previamente a manifestacdo referida no art. I° ou a concessdo de
registro, ouvird o Banco Central do Brasil quanto ao atendimento as disposigées
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das Resolucdes do Senado Federal sobre endividamento publico, o qual se
pronunciard no prazo de 10 (dez) dias". (grifos nossos)

No caso das emissdes de debéntures pela PBH ATIVOS S/A, estavam

comprovadas as duas condicdes previstas na referida Resolugio do Conselho
Monetario Nacional, que foram descumpridas pela CVM:

a “garantia prestada” por parte de ente federado estava expressamente
documentada e mencionada;

o comprometimento futuro de recursos orcamentdrios era evidente,
considerando as onerosissimas condi¢des impostas ao Municipio. Ademais, o
risco futuro ja havia sido objeto de pronunciamento do Ministério Publico de
Contas, nos autos do processo que tramita no Tribunal de Contas da Unido (TC
016.585/2009-0), no qual afirmou que o esquema é ILEGAL e fere a Lei de
Responsabilidade Fiscal de forma nitida e clara, e compromete as gestées
futuras e prejudica a sustentabilidade fiscal do Municipio”:

- “Trata-se, portanto, de desenho que apresenta em sua esséncia a
mesma estrutura adotada pelos entes que optaram por criar uma
empresa publica emissora de debéntures lastreadas em créditos
tributdrios, por meio da qual o ente federado obtém do mercado uma
antecipagdo de receitas que serdo auferidas somente no futuro e que,
quando o forem, serdo destinadas ao pagamento dos credores, numa
nitida e clara, ao ver do Ministério Piiblico de Contas, operagdo de
crédito, conforme o conceito amplo adotado no artigo 29, 11l, da
LRF.”

“Arrumaram um subterfiigio ilegal com aparéncia legal para
antecipagdo de receita e burlar a LRF - que pressupde a agdo planejada
e transparente, em que se previnem riscos e corrigem desvios capazes
de afetar o equilibrio das contas publicas, e regras para antecipagdo de
receitas.”

- “Esse mecanismo compromete as gestdes futuras e prejudica a
sustentabilidade fiscal do Municipio - as receitas de parceladas em
Divida Ativa ou espontaneamente entrariam também no futuro ( em
outras gestdes).”

Evidencia-se, portanto, o descumprimento da Resolu¢io CMN ne 2.931/97,

tendo em vista que em momento algum foi ouvido o Banco Central.

6.3.4 A DECISAO DO COLEGIADO DA CVM, DE 18/03/2014, FUNDAMENTA-SE EM
QUESTIONAVEIS PARECERES JURIDICOS

A Decisdo do Colegiado da CVM, de 18/03/2014, deixou de observar

disposicdes da Lei de Responsabilidade Fiscal (LC n°101/2000); da Lei n° 6.385/76,
da Resolugdo CMN ne 2.931/97. No entanto, utiliza como fundamento para sua decisdo
questionaveis pareceres juridicos.

Em sua resposta a CPI, a CVM menciona que “No caso em tela destaque-se que a
operagdo pretendida apresentou a devida fundamentacdo consubstanciada em
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trés pareceres emitidos pela Procuradoria Geral do Municipio de Belo Horizonte
(27.5.2013, 6.6.2013 e 12.12.2013) (...)

A andlise dos referidos pareceres PGM sem nimero demonstrou a sua imensa
fragilidade formal e técnica e, portanto, sua imprestabilidade para servir de respaldo
juridico.

De qualquer forma, pareceres nio poderiam se sobrepor ao que consta na Lei de
Responsabilidade Fiscal (Lei Complementar n° 101/2000), na Lei n° 6.385/76 e
na Resolucdo do Conselho Monetario Nacional n° 2.931/97.

A CVM menciona ainda que “entendimento foi manifestado pela PFE no OFICIO n.
00019/2015/PFE - CVM/PFE-CVM/PGF/AGU, de 15/10/2015, enviado ao Ministério
Piiblico Federal no Estado do Rio de Janeiro no dmbito do Processo 00783.000381/2015-
51"

Os citados documentos foram expedidos em data posterior a Decisdo do
Colegiado de 18/03/2014, e sequer foram apresentados ou se encontram disponiveis
para acesso na internet.

6.3.5 DESCONHECIMENTO EFETIVO DA OPERACAO
A resposta da CVM a CPI indica desconhecimento efetivo da operacao.

DIZ A CVM

Ao analisar os documentos que definiram as caracteristicas da
operagcdo, a CVM ndo identificou elementos que demonstrassem a
prestacdo de garantias pelo ente ptblico controlador ou o
comprometimento futuro de recursos orcamentdrios, conforme
pareceres oferecidos pela Procuradoria do Municipio de Belo
Horizonte.

Tal assertiva indica a necessidade de revisdo da posicdo adotada pela CVM, pois a
mesma denota desconhecimento efetivo da operacdo, ja que ela mesma declara que
“ndo identificou elementos que demonstrassem a prestacdo de garantias pelo ente
publico controlador ou o comprometimento futuro de recursos orcamentdrios”...

E no minimo estranha tal afirmacéo, tendo em vista que a minuta da escritura de
emissdo de debéntures que a CVM anuiu expressa textualmente que os créditos
atrelados as debéntures subordinadas serdo a GARANTIA REAL das debéntures
sénior.

A cessdo do FLUXO DE ARRECADACAO de créditos (tributarios ou no, de Divida Ativa
e outros), com todas as garantias e privilégios irrevogaveis constitui prova irrefutavel
de que o Municipio de Belo Horizonte concede GARANTIA PUBLICA REAL aos
DEBENTURISTAS, que no caso em exame resume-se ao banco BTG Pactual S/A, tinico
adquirente das debéntures sénior.

Adicionalmente, o0 Municipio assume expressamente o compromisso de GARANTIA,
conforme Escritura de Emissdo de Debéntures sénior (22 Emissdo)’9, e o compromisso

79 Texto disponivel em https://goo.gl/Rq]JQBP
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de INDENIZACADO, tanto no caso de falha na arrecadagido de algum crédito cedido como
no caso de antecipacdo e respectivo aumento de arrecadagdo tributiria em
decorréncia de programas de incentivo que estimulam o pagamento por parte dos
contribuintes, semelhantes ao denominado REFIS, expresso no 2¢ Aditamento80 a
Escritura de Emissdo de Debéntures sénior (22 Emissao).

Assim, diante de tantas evidéncias do comprometimento com garantia e indenizacao,
seria recomendavel que a CVM fosse novamente instada a se manifestar, pois é
incabivel a alegacido de que “ndo identificou elementos que demonstrassem a prestacdo
de garantias pelo ente ptiblico controlador ou o comprometimento futuro de recursos
orcamentdrios”,

6.4 PARECER DA ADVOCACIA GERAL DA UNIAO N. 00087/2017/GIU - 2/PFE-
CVM/PGF/AGU, DATADO DE 24/08/2017

A Advocacia Geral da Unido expediu o Parecer n. 00087/2017/GIU - 2/PFE-
CVM/PGF/AGU a respeito da Decisdo do Colegiado da CVM (proferida em 18.03.2014).

Trata-se de manifestacdo parcial, relativa somente a emissao privada de
debéntures, embora tenha sido reconhecido expressamente o “casamento das
operacoes”.

A fim de permitir andlise mais direta das exigéncias envolvidas em cada tipo de
emissao, elaboramos o quadro resumido a seguir:

Verificacdo do cumprimento da Legislacdo que rege a Emissao de Debéntures
~ . Verificacdo do
Operacio Procedimento Base Legal Cumprimento Legal
DESCUMPRIDO.
CVM verificou somente
Emissdao PRIVADA Exigéncia de Resolucdo CMN formalidades e ndo
(Debéntures ANUENCIA da ne 2.391/97 observou a prestacdo de
Subordinadas) CVM Art. 10 garantias e o
comprometimento futuro
de recursos orcamentarios
DESCUMPRIDO.
A CVM baseou-se em
Emissdo PUBLICA Exigéncia de Lei n° 6.385/76 gjﬁgj‘é?ﬂi?g‘gi Egﬁv{ef
(Debéntures Sénior) | REGISTRO na CVM Art. 19 §30 %
476) e se auto eximiu de
registrar as debéntures de
emissio publica
Emissido PUBLICA ou Exigéncia de
PRIVADA que c.ontar n}aplfestagao DESCUMPRIDO.
com garantias prévia do Banco Nio houve a manifestacio
prestadas por entes Central. Somente Resolugdo CMN s ¢
, . prévia do Banco Central,
federados ou apds ouvir o BC a ne 2.391/97 .
. embora estejam presentes
acarretar CVM procedera a Art. 20 . Q.
. A os dois requisitos
comprometimento anuencia ou o .
. mencionados na norma.
futuro de recursos Registro, conforme
orcamentarios 0 caso

Temos, portanto, 3 situagdes distintas, que passamos a analisar detalhadamente:

6.4.1 EMISSAO PRIVADA

80 Texto disponivel em https://drive.google.com/file/d/0B80TOor5IxGDOTRRQ2trMW5Ic1E /view - pagina 4/81.
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No caso da emissao PRIVADA, a emissora devera informar a CVM as condicdes de
emissdo dos valores mobilidrios, para que esta se manifeste, conforme Art. 1° da
Resolucdo CVM 2.391/97:

Art. 1° A emissdo privada de valores mobilidrios representativos de
divida realizada por sociedades controladas direta ou indiretamente por
estados, municipios e pelo Distrito Federal depende de prévia anuéncia
da Comissdo de Valores Mobilidrios.

Pardgrafo tinico. A sociedade emissora deverd informar a Comissdo de
Valores Mobilidrios as condi¢des de emissdo dos valores mobilidrios,
a qual deverd se manifestar no prazo de 30 (trinta) dias.

De acordo com o detalhamento inserido pela AGU em seu parecer, foram observados
apenas os ASPECTOS FORMAIS:

18. No que diz respeito a decisdo do Colegiado, nela levou-se em
consideragdo que haviam sido atendidos os seguintes requisitos legais: a)
envio da publicacdo da ata da assembleia geral que deliberou sobre a
emissdo, arquivada no registro do comércio, nos termos do art. 62, inciso
I da Lei n. 6.404/76(PROCADM6); b)envio da escritura de emissdo
devidamente inscrita no registro do comércio, conforme dispde o art. 62,
inciso 1l da Lei n.° 6.404/76 (PROCADM 11); c) a ndo submissdo da PBH a
orgdo regulador que disciplinasse acerca de dbice a operagdo.

Caso tivessem sido devidamente analisadas as condi¢cdes da emissdo, como
determina o Art. 1° da Resolugdo CMN 2.391/97, restaria evidenciada a prestacdo de
garantias, expressa em varios itens da escritura de emissdo, bem como o
comprometimento futuro de recursos orgamentarios, tendo em vista que as
Debéntures Subordinadas constituem a proépria formalizacdo da garantia, como ja
analisado em capitulo precedente do presente relatério preliminar.

Da Escritura de Emissdo das Debéntures Subordinadas consta o “casamento
das operacdes” e a garantia real representada por cessdo fiducidria de direitos
creditorioss:

(¢) a Emissora pretende, com a Emissdo Privada, emitir debéntures simples, ndo conversiveis
em agdes, da espécie subordinada, de forma privada, as quais serdo totalmente subscritas pelo
Municipio, e integralizadas mediante a cessdo dos Direitos de Crédito Auténomos;

(f) apds a Emissdo Privada, a Emissora pretende emitir debéntures simples, ndo conversiveis em
agdes, da espécie com garantia real representada por cessdo fiduciaria de direitos cregitorios
(“Debéntures com Garantia Real™), em série Gnica, para distribuigio piblica com 'c-sfo&;os
restritos de colocagio, nos termos da Instrugdo da Comissdo de Valores Mobilidrios ('GYM™)
n® 476, de 16 de janeiro de 2009, conforme alterada (“Instrucio CVM 476") (*Oferta Pu'bhca”)
mediante coordenagdo do Banco BTG Pactual S.A. (*Coordenador Lider”), nos tehnos.do
Contrato de Coordenagdo, Colocagao e Distribuigio Publica, com Esforgos Restmos, Sbb o
Regime de Garantia Firme de Colocagio, de Debéntures Simples, Ndo Conversiveis cn; Aqﬁes
em Série Unica, da Espécie com Garantia Real, da Segunda Emissdo, Sendo a Primeira Publlca
da PBH ATIVOS S.A., a ser celebrado entre a Emissora e o Coordenador Lider® com a
interveniéncia anuéncia da SMF e da PGM (“Contrato de Distribuicdo®); e :. .

81 Texto disponivel em: https://drive.google.com/file/d/0B80TOor51xGDTW9Ma2diYnd1VEQ/view
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Em sua decisdo a AGU menciona o Contrato de Cessdo onerosa de Créditos e demais
avencas8? que também menciona o casamento das operagdes, e diversas clasulas que
permitem o entendimento de que as Debéntures Subordinadas constituem a prépria
formalizacdo da garantia real dada as Debéntures Sénior, podendo inclusive constituir
titulo executivo.

Ademais, referido contrato contém Clausula de Indeniza¢do e Recomposicdo do Fluxo
(Clausula XI), que claramente compromete recursos futuros.

Em seu parecer a AGU grifa que “Em nenhuma hipdtese, o Cedente serd
responsavel pelo pagamento dos Créditos Tributdrios ou Ndo Tributdrios devidos
pelos Contribuintes(...)”, confundindo, abertamente, a responsabilidade dos
sujeitos ativos pelo pagamento de seus tributos (que ndo sera assumida pelo
Municipio), com a efetiva responsabilidade do Municipio pela recomposicao do
fluxo de créditos cedidos a PBH Ativos S/A, assumindo inclusive o
compromisso de arcar com uma indenizacao e remuneragao.

6.4.2 EMISSAO PUBLICA

No caso de emissdao PUBLICA, a Lei n° 6.385/76 nio abre excecdo alguma e
estabelece que NENHUMA emissdo publica serd distribuida sem prévio registro na
CVM:

Da Negociagdo no Mercado
SECAO I
Emissdo e Distribuicdo

Art . 19. Nenhuma emissdo ptblica de valores mobilidrios serd
distribuida no mercado sem prévio registro na Comissdo.

A AGU nao se manifestou sobre as debéntures de emissdo publica, que sequer foram
objeto de registro por parte da CVM, restringindo sua conclusido a emissdo privada.

A CVM deixou de analisar a segunda oferta de debéntures (que trata das
debéntures com garantia real emitidas pela PBH ATIVOS S/A) e proceder ao seu
registro utilizando, como marco legal, a sua proépria Instrugcdo 476, de 16/01/2009,
que, em seu art. 6° diz:

Instrugdo n° 476, de 16/01/2009:

Art. 62 As ofertas ptublicas distribuidas com esforcos restritos estdo
automaticamente dispensadas do registro de distribui¢cdo de que trata o caput
do art. 19 da Lei no 6.385, de 1976. (grifo nosso)

Verifica-se que a Instrugido da prépria CVM, que fundamentou a “Decisdo do
Colegiado da CVM, de 18/03/2014”, é flagrantemente contraria a Lei n° 6.383/76.

82 Texto disponivel em https://drive.google.com/file/d/0B2C5anVcaxp5SVVEOXhINWIOdDQ/edit
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Assim, fundamentando-se em sua prépria Instrugdo n° 476/2009 (art. 6°), a
CVM contrariou a Lei n° 6.385/76 e ndo procedeu a andlise dos fatos para o
competente e necessario registro das debéntures de emissdo publica, com garantia
real, emitidas pela PBH ATIVOS S/A.

E lamentavel que a AGU nio tenha enfrentado as ilegalidades dessa emisso,
especialmente considerando os e enormes danos provocados por perda efetiva de
cerca de R$ 70 milhGes (no periodo de abril/2014 a junho/2017) e sequestro de
recursos que sdo desviados para o banco BTG Pactual S/A.

6.4.3 EMISSAO PUBLICA OU PRIVADA QUE CONTAR COM GARANTIAS
PRESTADAS POR ENTES FEDERADOS OU ACARRETAR COMPROMETIMENTO
FUTURO DE RECURSOS

No caso de emissdo PUBLICA ou PRIVADA que contar com garantias prestadas
por entes federados ou acarretar comprometimento futuro de recursos
orcamentarios, a regra inserida no art. 20 da Resolu¢dao CVM 2.391/97 exige ainda a
manifestacdo do Banco Central, prévia a concessdo da anuéncia ou do registro:

Art. 22 Quando a emissdo, ptblica ou privada, de valores mobilidrios
representativos de divida contar com garantias prestadas por parte de
estados, municipios ou pelo Distrito Federal, ou, ainda, acarretar
comprometimento futuro de recursos orgcamentdrios, a Comissdo de
Valores Mobilidrios, previamente a manifestagdo referida no art. 12 ou a
concessdo de registro, ouvird o Banco Central do Brasil quanto ao
atendimento as disposi¢ées das Resolugbées do Senado Federal sobre
endividamento ptblico, o qual se pronunciard no prazo de 10 (dez) dias.

No caso em estudo, as duas condi¢cdes estdo presentes, como ja fartamente
demonstrado no presente relatério preliminar.

Em seu parecer, a AGU menciona:

Na ocasido, sdo igualmente analisadas as caracteristicas da operagdo, no
intuito de aferir seu enquadramento no art. 2° da Resolugdo n. 2.391/97.
(-.), a especifica exigéncia contida no aludido dispositivo (oitiva
prévia do Banco Central do Brasil) ndo mais estaria em vigor desde a
edicdo da Lei Complementar n 101/2000, cujo art. 32 estabeleceu
competir ao Ministério da Fazenda verificar 'o cumprimento dos limites e
condicées relativos a realizagédo de operacédes de crédito de cada
ente da Federacgdo, inclusive das empresas por eles controladas, direta ou
indiretamente’.

Estaria a AGU admitindo, entdo, que estamos diante de uma operagio de crédito?

Ndo consta que a Resolucao CMN 2.391/97 tenha sido revogada. Na pagina do
Banco Central a mesma aparece em pleno vigor:
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BANCO CENTRAL DO BRASIL

RESOLUCAO N° 2391

DispGe sobre a emiss@io de valores mobilidrios
representativos de divida realizada por
sociedades controladas direta ou indiretamente
por estados, municipios ¢ pelo Distrito
Federal.

O BANCO CENTRAL DO BRASIL, na forma do art. 9° da Lei n® 4.595, de
31.12.64, torna piblico que 0 CONSELHO MONETARIO NACIONAL, em sessdo realizada em
22.05.97, tendo em vista o disposto nos arts. 4°, inciso VI, ¢ 10, inciso VI, da mencionada Lei e
nos arts. 3% e 4° inciso VIII, da Lei n® 6.385, de 07.12.76,

RESOLVEU:

Art. 1° A emissiio privada de valores mobilidrios representativos de divida
realizada por sociedades controladas direta ou indiretamente por estados, municipios ¢ pelo
Distrito Federal depende de prévia anuéncia da Comissio de Valores Mobilidrios.

Pardgrafo unico. A sociedade emissora deverd informar & Comissdo de Valores
Mobilidrios as condigdes de emissdio dos valores mobilidrios, a qual deverd se manifestar no
prazo de 30 (trinta) dias.

Art. 2° Quando a emissdo, pablica ou privada, de valores mobilidrios
representativos de divida contar com garantias prestadas por parte de estados, municipios ou pelo
Distrito Federal, ou, ainda, acarretar comprometimento futuro de recursos orgamentérios, a
Comissidio de Valores Mobilidrios, previamente & manifesta¢do referida no art. 1° ou a concessiio
de registro, ouvirdh o Banco Central do Brasil quanto ao atendimento as disposigbes das
Resolugdes do Senado Federal sobre endividamento piblico, o qual se pronunciard no prazo de
10 (dez) dias.

Art. 3° Ficam a Comissiéio de Valores Mobilidrios ¢ o Banco Central do Brasil,
cada qual dentro de sua esfera de competéncia, autorizados a adotar as medidas e a baixar as
normas complementares que se fizerem necessdrias & execugio do disposto nesta Resolugio.

Art. 4° Esta Resolugiio entra em vigor na data de sua publicagdo.

Art. 57 Fica revogada a Decislio-Conjunta n® 4, de 23.07.96, do Banco Central do
Brasil ¢ da Comissio de Valores Mobilidrios.

Brasilia, 22 de maio de 1997

Gustavo Jorge Laboissiére Loyola
Presidente

6.4.4 AGUNAO ATENTOU PARA A ILEGALIDADE DA OPERACAO
Em seu parecer, a AGU mencionou a Lei n° 7.932/99, ndo atentando para o fato

de que se trata de lei MUNICIPAL, sem amparo no ordenamento juridico que rege as
finangas publicas no Brasil.
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Os projetos cifrados83 de lei em andamento no Congresso Nacional ainda nao
foram votados.

A AGU mencionou ainda que a operagdo propiciou a administragéo do fluxo
de pagamentos referentes aos créditos parcelados do Municipio.

Na realidade, a operacido propiciou o desvio da arrecadacdo que deveria ter
ingressado nos cofres publicos (R$ 531,45 milhdes) para Contas Vinculadas, e destas,
somente R$ 262,16 milhdess* foram recebidos pelo Municipio, e que acrescidas a
parcela de R$ 200 milhdes recebida em decorréncia da operagdo de crédito disfar¢ada
perfazem o ingresso de R$ 462,16 milhdes nos cofres municipais, cerca de R$ 70
milhdes a menos do que teria ingressado se essa operacdo ndo tivesse sido
implementada.

Se nesse curto periodo de apenas 3 anos e 2 meses essa “engenharia
financeira” ja provocou esse prejuizo de R$ 70 milhdes, nio é dificil estimar o
dano aos orcamentos futuros, especialmente diante das intimeras clausulas
onerosas e abusivas contidas nos diversos contratos e aditamentos que
conformam a operacao.

Constata-se, assim, a necessidade de novo exame da matéria pela AGU, tendo
em vista o descumprimento da legislacio de regéncia e, adicionalmente, a
comprovacdo de acerca da concessdo de garantias e comprometimento dos
orgcamentos futuros.

6.5 MINISTERIO PUBLICO DE CONTAS (TC 016.585/2009-0): NIiTIDA E CLARA
OPERACAO DE CREDITO QUE COMPROMETE AS GESTOES FUTURAS E PREJUDICA
A SUSTENTABILIDADE DO MUNICIPIO

Conforme trechos transcritos do processo TC 016.585/2009-0 que tramita no
TCU, o Ministério Publico de Contas ja afirmou que o esquema é ILEGAL e fere a Lei de
Responsabilidade Fiscal de forma nitida e clara:

- “Trata-se, portanto, de desenho que apresenta em sua esséncia a
mesma estrutura adotada pelos entes que optaram por criar uma
empresa publica emissora de debéntures lastreadas em créditos
tributdrios, por meio da qual o ente federado obtém do mercado uma
antecipagdo de receitas que serdo auferidas somente no futuro e que,
quando o forem, serdo destinadas ao pagamento dos credores, numa
nitida e clara, ao ver do Ministério Piiblico de Contas, operagdo de
crédito, conforme o conceito amplo adotado no artigo 29, 11l, da
LRF.”

“Arrumaram um subterfiigio ilegal com aparéncia legal para
antecipagdo de receita e burlar a LRF - que pressupde a agdo planejada
e transparente, em que se previnem riscos e corrigem desvios capazes
de afetar o equilibrio das contas publicas, e regras para antecipagdo de
receitas.”

- “Esse mecanismo compromete as gestdes futuras e prejudica a
sustentabilidade fiscal do Municipio - as receitas de parceladas em

83 Ver PROJETOS CIFRADOS disponivel em https://goo.gl/NScngN
84 R$ 200 milhdes referentes a operagio mencionada no item 12 do parecer da AGU e R$ 262,16 referentes a parcela da
arrecadagdo tributdria transferida ao Municipio de Belo Horizonte.
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Divida Ativa ou espontaneamente entrariam também no futuro ( em
outras gestdes).”

De fato, a defini¢do contida no Art. 29, 11, da LRF, ndo deixa margem para duvida

CAPITULO VII
DA DIVIDA E DO ENDIVIDAMENTO
Secdo 1
Definicées Bdsicas

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

()

III - operacgdo de crédito: compromisso financeiro assumido em
razdo de miituo, abertura de crédito, emissdo e aceite de titulo,
aquisicdo financiada de bens, recebimento antecipado de valores
provenientes da venda a termo de bens e servigos, arrendamento
mercantil e outras operacédes assemelhadas, inclusive com o uso de
derivativos financeiros;

6.6 - MANIFESTACAO DA PGFN CONTRARIA A CESSAO DE CREDITOS
TRIBUTARIOS

Vasta jurisprudéncia trata da inconstitucionalidade da cessio de créditos
tributarios, em especial o Parecer PGFN/CDA n° 1505/2015 85, que ndo deixa
margem de ddvida quanto a inconstitucionalidade da matéria, tanto para o ambito
federal como para estados e municipios:

Nada obstante, dada a robustez das razées utilizadas no Parecer
PGFN/CDA de n° 683/2005 - em sentido contrdrio, portanto, a cessdo de
créditos inscritos em divida ativa da Unido para entidade privada dada a
sua manifesta inconstitucionalidade -, permitimo-nos trazé-los a
colagdo:

()

5. (..) esqueceram-se os proponentes que o crédito tributdrio seja da
Unido, seja dos Estados, seja dos Municipios, estando ele inscrito em
divida ativa ou ndo, pois esta inscricdo ndo lhe retira a natureza
tributdria, é inaliendvel e indisponivel porque assim o quis o Poder
Constituinte Origindrio na Constituicdo Federal de 1988. Tal posicdo
estd respaldada em diversos dispositivos da Carta Constitucional e,
mormente, nas diversas segcdes do seu Capitulo I do Titulo VI. E mais,

% Parecer PGFN/CDA no. 1505/2015, disponivel em http://dados.pgfn.fazenda.gov.br/storage/f/2015-11-
03T142645/parecer1505.pdf
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aquele mesmo poder jurigeno, dando amparo constitucional ao conceito
legal e cientifico de tributo que envolve a sua cobranga mediante
atividade administrativa plenamente vinculada, previu a criagdo de
orgdos especificos no dmbito da Unido, dos Estados e, por simetria, dos
Municipios para a realizagdo dessa atividade nas searas administrativa e
judicial.

()

25. Ora, ndo é preciso ter uma visdo profundamente agugcada para
concluir que quaisquer vinculagées de receitas de tributos em geral
a érgdo, fundo ou despesa somente poderdo ser criadas mediante
emenda constitucional e qualquer desvinculagdo das respectivas
destinagbes constitucionais também dependerd de norma de mesma
hierarquia.

()

14. De clareza solar as razées externadas por esta Coordenagdo-Geral no
Parecer PGFN/CDA de n® 683/2005. Seja com fulcro em normas
constitucionais explicitas, seja com base naquelas de cunho implicito, a
cessdo de créditos inscritos em divida ativa da Unido para
entidades privadas, tal como proposto pelos projetos de lei sub
examine, revelam-se eivadas de patente inconstitucionalidade.

()

15. Como posto, em argumentagdo inicial, o Parecer PGFN/CDA de n°
683/2005 sustenta que qualquer tentativa de alienar créditos
inscritos em divida ativa da Unido para entidades privadas esbarra
frontalmente no superprincipio da indisponibilidade do interesse
publico. (grifos nossos)

6.7 - NULIDADE DA OPERACAO DESDE A SUA ORIGEM

A criacdo da empresa PBH ATIVOS S/A ndo atende aos requisitos previstos na
Constituicdo Federal, art. 173:

Art. 173. Ressalvados os casos previstos nesta Constitui¢do, a exploracdo
direta de atividade econémica pelo Estado sé serd permitida quando
necessdria aos imperativos da seguranca nacional ou a relevante
interesse coletivo, conforme definidos em lei.

A atividade exercida pela empresa PBH ATIVOS S/A ndo obedece aos imperativos de
seguran¢a nacional, nem atendimento relevante de interesse coletivo, ao contrario.
Atividade dedicada a operacgdes financeiras que envolvem a emissido de debéntures ou
outra forma de titulo financeiro assemelhado, com garantia estatal baseada em
direitos sobre créditos ou qualquer outra forma, ndo pode ser considerada atividade
que obedece aos imperativos da seguranca nacional e o atendimento relevante de
interesse coletivo.

A prestacdo de servicos de assessoria financeira para a estruturacdo, emissdo e
distribuicdo publica de valores mobilidrios lastreados em direitos creditérios
autonomos originados de créditos tributarios ou nao, parcelados, a serem cedidos pelo
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Municipio de Belo Horizonte a PBH Ativos S.A. teve inicio com a contratacdo de
instituicdo financeira, conforme processo 2013 /018e.

A natureza da operacdo foi caracterizada em documento expedido pela prépria
Secretaria Municipal de Financas8’, no qual menciona a “montagem de engenharia
financeira bastante complexa e peculiar”:

SECRETARIA MUNICIPAL DE FINANGAS
SECRETARIA MUNICIPAL ADJUNTA DE ARRECADAGOE
PREFEITURA MUNICIPAL SECRETARIA MUNICIPAL AoJkJNTA DO Tsso%%g
SECRETARIA MUNICIPAL ADJUNTA DE GESTAOADMINISTRA
DE BELO HORIZONTE CONTADORIA GERAL DO MUNICIPIO

Oficio GAB /SMF n° 017/2013 Belo Horizonte, 03 de janeird de 2013

Ref.: Carta PBH ATIVOS

() ,

Por se tratar de oper c}é’ﬁ’—»’é%volvendo-e mor;tla"ge" de engenharia financeira
bastante complexa e}ada sua natyféza peculiar, a | contratagd@o de instituigao
financeira especializada, com exg?eﬂis(é comprovada neste campo, constitui
medida, provavelmente, necessa a;p_a[a_‘,agsggu[agu efetividade da operagéo.
Neste sentido ha inovagdes experimentadas por alguns poucos municipios e
estados, inclusive Mirﬁas Gerais, rqa\implantagﬁo e projetos que envolvem
cessdo pelo ente publico titulg_ﬁ;.gé"~d reitos de crédlto tributarios e/ou outros,
como lastro de ggraRtii para g@ﬁt’a‘qﬁo de/l'_e’c’_u‘rsos ne m r’cg}g»o

[ N

E necessario ressaltar a auséncia de amparo legal para a realizagdo desse tipo de
operagaoss.

Houve burla a Lei de Licitacdes, uma vez que a contratacio publica na modalidade de
“Pregdo Presencial”89, utilizada para a escolha do banco BTG Pactual S/A, sé poderia
ser adotada para aquisicdo de bens e servicos comuns, que ndo guarda relagdo alguma
com a “engenharia financeira” que envolve a emissido de debéntures pela PBH Ativos
S/A.

Adicionalmente, os arranjos normativos utilizados para respaldar a operagdo contém
graves e inumeras ilegalidades e ilegitimidades, como mencionaremos em capitulos
seguintes do presente relatério preliminar.

Tais fatos ensejam a declaracdo de nulidade de toda a operacgdo, desde a criacdo da
empresa, tendo em vista a ilegal realizacdo de Pregido Presencial para a escolha do

8 http://www.pbhativos.com.br/pregao-presencial-no-2013001-realizado-por-meio-da-smagea

87 Oficio GAB/SMF n°017/2013, de 3/1/2013, inserido no Processo do Pregdo Presencial No. 01-009.558/13-48 -
Volume 1

88 Os projetos cifrados (https://goo.gl/NScngN) de lei em andamento no Congresso Nacional ainda ndo foram votados.

% Lei Federal no. 10.520/2002 e Lei Municipal 12.436/2006.
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banco BTG Pactual S/A; a armacdo de uma série de arranjos normativos que burlam
toda a legislacdo de finangas do pais, para provocar lesdo ao Municipio e ao povo de
Belo Horizonte, em beneficio do banco BTG Pactual S/A.

7. GASTOS DA OPERACAO ASSUMIDOS PELO MUNICiPIO

Além dos danos decorrentes do desvio de recursos ja apontado em itens precedentes
do presente relatério, 0 Municipio de Belo Horizonte arca com todos os custos
administrativos e financeiros da operacao.

O contrato da PBH ATIVOS S/A com o Banco BTG Pactual S/A menciona a
remuneracdo de tais debentures com garantia real, que inclui ndo somente elevada
taxa de juros, mas também diversos custos e prémios, tudo a cargo do Municipio de
Belo Horizonte:

CLAUSULA PRIMEIRA: DO OBJETO
()
Sao caracteristicas da emissdo de valores mobilidrios (operacgdo):
()
g) a taxa de juros de referéncia da operagdo é o valor da taxa da NTN-B
2016, acrescido de spread de 5% , tudo a cargo do ao ano;
() )
CLAUSULA OITAVA: DAS CONDICOES DE
FATURAMENTO/PAGAMENTO
8.1. A Remuneracdo pela execug¢do do servigo contratado consiste nas
seguintes comissdes sobre:
a) debéntures subordinadas: ndo ira incidir qualquer comissdo para
estruturacio e colocacio;
b) debéntures com garantia real, lastreada nos direitos creditérios,
com pagamento no ato da liquidagdo financeira da operacao:
[ - Remuneracio de Estruturacdo e Distribuicdo, conforme
abaixo:
(i) todos os custos, inclusive impostos, com os servigos e
despesas necessarias a estruturagdo, registro e distribuicao,
junto ao mercado de capitais de valores mobiliarios, incluindo,
mas ndo se limitando, as despesas com assessores legais,
auditoria, agéncia de classificacdo de risco, agente fiduciario,
banco mandatario e escriturador, despesas com publicidade,
despesas de road show, taxa de registro na ANBIMA -
Associacio Brasileira das entidades dos Mercados Financeiro e
de Capitais, BOVESPA e Comissao de Valores Mobiliarios - CVM
e publicacoes oficiais;
(ii) prémio de garantia firme de colocacio;
(iii) a comissdo de estruturacio e colocacio.
II - Prémio de garantia firme
[II- Prémio pelo Sucesso na Distribuicdo: a este titulo a
Contratante pagara a Contratada uma comissdo de sucesso

equivalente a 50% do ganho financeiro da operagdo decorrente
AA
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da diferenga definida na Clausula Primeira, alinea "g" e a taxa
final de resultado do bookbuilding. O detalhamento
operacional do calculo do Prémio devera ser definido na fase
dos trabalhos de distribuicao. (grifos nossos)

O Contrato de Custddia de Recursos Financeiros e Administracdo de Contas Vinculadas
estabelece (pag. 27):

1.5 Os recursos depositados na Conta de Pagamento serdo utilizados para pagamento de todas
as obrigagbes financeiras da Emissora assumidas na Escritura da Segunda Emissio,
inclusive e sem limitagdio o Valor Nominal Unitério, a Atualizagdio Monetaria e a
Remuneragdo das Debéntures com Garantia Real, conforme parcelas e respectivas datas de
vencimento indicadas no Anexo III ao Contrato.

8. GENESE DO ESQUEMA DE “SECURITIZACAO DE CREDITOS”

A “SECURITIZACAO DE CREDITOS RECEBIVEIS” tem ingressado no Brasil
por meio de consultorias privadas.
Carlos Augusto Lopes®, que ocupou importantes cargos nos bancos JPMorgan,
Citibank, e se diz “responsdvel pela montagem das primeiras operagdes de securitizagdo
realizadas por empresas brasileiras no mercado internacional”:

9 Disponivel em http://www.ugbar.com.br/institucional/empresa/biografia-carlos.jsp
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(ugbar | e

Empresa = Treinamento Publicacgdes Dados Orbis Tion Download Diciondrio = Home Aluno Cadastro
O oo

Telefone: 021-2529-2925

UQBAR E-mail: cal@ugbar.com.br

Parceiros Carlos € sdcio fundador da Ugbar. Foi assessor sénior do presidente do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social - BNDES, sendo responsével pelo desenvolvimento de um programa estratégico na area de

Oportunidades gest3o ativo-passivo do banco.

Fale Conosco

0 qué? Chefiou o departamento de Finangas Estruturadas para a América Latina do banco J.P. Morgan. As

Em qué? responsabilidades de sua equipe consistiam na originagdo e estruturagdo de operagdes de securitizacdo de ativos

Para quem? financeiros, servigos e recebiveis comerciais, assim como vérios tipos de transagdes estruturadas, induindo as

operagdes com garantia de risco politico, de fluxo futuro e com apoio de agéncias multilaterais, para todos os
clientes do banco na América Latina.

Foi diretor responsdvel pelas reas de Finangas Estruturadas e Distribuigdo para Mercados Emergentes no Credit
Agricole Indosuez, onde ajudou a posiconar o banco como um dos lideres do mercado de divida para paises
emergentes e de inovagdo de produtos estruturados - tais como derivativos de crédito para compra de protegao
do risco politico e financeiro de governos de paises emergentes induindo mais de U.S.$ 2.5 e U.S.$ 1 bilhdes para
Brasil e Russia, respectivamente, e as duas primeiras emissdes de CDO's para bancos russos.

Iniciou sua carreira no Ctibank, onde trabalhou em diversas operacdes estruturadas, sendo o responsével pela
montagem das primeiras operagdes de securitizagdo realizadas por empresas brasileiras no mercado
internacional.

Participou de varios semindrics e conferéncias sobre Mercados Emergentes na Europa, Asia e Américas. Dentre
suas participacdes internacionais destaca-se a presenca na International Real Estate Conference - Cidade do
México, 2001, para a qual foi convidado pela empresa americana Fannie Mae para representar as instituigdes
financeiras desenvolvendo operacdes de securitizagdo na América Latina.

Graduou-se em engenharia pelo Instituto Tecnoldgico de Aerondutica e possui especializagdo em Harvard.

Voltar

Edson Ronaldo do Nascimento foi Consultor responsavel da ABBA Consultoria e
Treinamentos Ltda.

[ www. atrei om.br/ind: noticias-4/115 I by d d d ipios

(61) 3039-8126 @ @

Home  Empresa Cursos  Consultoria  Palestras  Artigos Contato

Consultoria Sobre Estrutura¢do de Emissdao de Debéntures

nos Estados e Municipios

Emissdo de Debéntures - nova forma de geracdo de receitas para Estados e Municipios - Confira!!!

Receba uma proposta para o curso

InCAamnanu

Nessa tela do site consta, como consultor responsavel o Sr. Edson Ronaldo Nascimento
e divulga: Realizou a primeira emissdo de Debéntures junto a Prefeitura de Belo
Horizonte, primeira capital a se financiar com esse tipo de operagio:
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[} www.abbac Itoriatrei com.br/index.php/artigos/noticias-4/115-consultoria-sobre-estruturacao-d i -de-debentures-nos-estad nicipios

Nos (ltimos anos, Estados e Municipios brasileiros procuram altermnativas para o financiamento de programas voltados para
investimentos publicos e obras de i ttura. Uma iva que os governos estaduais e municipais estdo buscando é a emissdo
de titulos com lastro em recebiveis. A Comiss&o de Valores Mobilidrios autoriza esse tipo de operagdo, desde que os entes publicos
interessados realizem a estruturagéo das emissdes dentro dos padrdes aprovados pela CVM e atendam algumas regras do mercado
de capitais.

Clique aqui!

A ABBA Consultoria possui entre seus consultores, profissionais que ja realizaram com sucesso essas operagdes em governos
estaduais e municipais, a exemplo da prefeitura de Belo Horizonte e do Governo do Estado de Goids.

Consulte-nos para conhecer essa nova forma de geracdo de receitas em uma época de recursos escassos.

A ABBA Consultoria ajuda vocé e a sua equipe a viabilizar essa nova maneira de financiar programas governamentais.

Oferecermos Consultoria Presencial, Consultoria a distancia (perguntas e respostas), Cursos In
Company, Workshops

CONSULTORES RESPONSAVEIS:
MSc EDSON RONALDO NASCIMENTO Entre em contato:
Economista pela Universidade Federal do Rio Grande do Sul - UFRGS

Especialista em Administragdo Financeira: Fundagdo Getulio Vargas

Mestre em Administragdo Pdblica: Universidade de Brasilia— UNB

Assistant Consultant do Fundo Monetério Internacional -FMI

Realizou a primeira emissdo de Debéntures junto a Prefeitura de Belo Horizonte, primeira capital a se financiar com esse tipo m

O objetivo do curso ofertado ndo deixa ddvida quanto ao seu conteddo ligado a
operacdo investigada pela CPI da PBH Ativos S/A:

€ - X [ www.abbaconsultoriatrei com.br/index.php/108-curso-emissao-de-debentures-para-estados-e-municipios-2
W Consultoria e Treinamento (61) 3039 8126 o o
Home Empresa Cursos Consu Palestras Artigos Contato

Emissdo de Debéntures para Estados e Municipios (2) [ pesquiseaqui |8

4 Criado em 26 Novembro 2015

&« PUBLICO ALVO

Gestores publicos estaduais e municipais, profissionais da drea do direito, consultores, agentes do sistema financeiro.

& OBJETIVOS

Analisar todos os aspectos econémicos, financeiros e juridicos da nova modalidade de financiamento de investimentos
publicos por meio de emissdo de titulos privados a mercado — debéntures e securitizagao de recebiveis derivados da divida
ativa e créditos tributarios de Estados e Municipios.

> METODOLOGIA

« Aula itiva sobre a legi: eos juridicos da emiss&o de debéntures por empresas controladas por Estados e
Muniaini Receba uma proposta para o curso

Ainda de acordo com o site da ABBA, o instrutor do cursos sobre “Emissdo de
Debéntures para Estados e Municipios”:
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[ www.abbaconsultoriatreinamento.com.br/index.php/cursos
Agenda de Cursos

A ABBA Consultoria e treinamento tem como missdo levar conhecimento e atualizagdes para o servidor publico, em sua drea
de atuagdo, com o méaximo de economia e eficiéncia.

Elaboracdo e Gestdo dos Termos de Colaboracdo e Fomento com Organizagdes da Sociedade Civil, sob
a 6tica da Lei 13.019/14

o

&

§: Professor: Fernando Freire

5]

&[] 05 e 06 de novembro - 2015 INSCRICAO
Tesouro Gerencial (3)

o

é Professor: Alcyon Ferreira

H [i] 05 e 06 de novembro - 2015

=

INSCRICAO

Emissdao de Debéntures para Estados e Municipios (2)

o

§ Professor: Edson Ronaldo Nascimento

B [i¥] 26 e 27 de novembro - 2015 INSCRICAO

Cabe ressaltar que, além de atuar como responsavel por consultorias e cursos sobre
emissdo de debéntures para estados e municipios, Edson Ronaldo Nascimento foi
presidente da PBH ATIVOS S/A e ocupou cargos em diversos locais onde o modelo foi
implantado: Secretario Planejamento no DF, Superintendente da Fazenda de Goias,
Secretario de Fazenda de Tocantins.

Adicionalmente, seu curriculo inclui também os seguintes cargos:
e Consultor Assistente do FMI,
e servidor de carreira da Secretaria do Tesouro Nacional,.

Esse modelo de Securitizacdo de Créditos vem se espalhando por diversos
estados e municipios no pais, apesar de manifestacdo contraria do Ministério Publico
de Contasf! e questionamentos levantados por outros érgios de controle (em Porto
Alegre e Recife, por exemplo).

A ameaca de sua implantacio em ambito nacional é indicada por atuagdo
publica de autoridades que possuem historico de vinculagdo aos interesses do
mercado financeiro?2 e insistem em sua aprovacgao.

Mas o mercado segue espalhando esse esquema e, abertamente anunciam e
vendem cursos. O anuncio abaixo evidencia a utilizacdo da “Securitizacdo de Divida
Ativa” como uma fonte de receita para os entes federados. Na pratica, irdo
possibilitar a transformacdo da “Divida Ativa” em Divida Publica.

91 Processo TC 016.585/2009-0 que tramita no TCU
92 Meirelles conversa com TCU sobre securitiza¢io da Divida Ativa, disponivel em:
https://exame.abril.com.br/economia/meirelles-conversa-com-tcu-sobre-ideia-de-securitizacao-da-divida-ativa/
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Descubra o valor do que
realmente importa.

www.deloitte.com.br B S E Deloitte.

y CRYPITAL
ULTIMAS  TEMAS ~ SEGOES COLUNISTAS  CANAIS ENCONTROS CURSOS  ASSINE "‘BERTO

SECURITIZAGAO DE DiVIDA ATIVA

COMO O MERCADO DE CAPITAIS PODE AJUDAR OS ENTES FEDERATIVOS A TEREM UMA FONTE ALTERNATIVA DE RECEITA

WORKSHOP 7/ ENCONTROS / 15 DE AGOSTO DE 2016
Por Redacdo Capital Aberto /() Versdo para impressao

Com o caixa depauperado pela retracdo econdmica e consequente queda da arrecadacao, Unido, Estados e municipios buscam alternativas para
obter recursos. Neste contexto, a securitizacdo da divida ativa aparece como uma alternativa atraente de capitalizacdo através do mercado de
capitais. No Brasil, os veiculos de securitizagdo mais utilizados com essa finalidade sdo a sociedade andnima constituida com propésito especifico
(SPE) e o fundo de investimento em direitos creditérios ndo-padronizados (FIDC-NP). Em quais situa¢des usar cada um desses instrumentos? Qual
o risco de essas emissdes serem enquadradas como operacdes de crédito nos termos da Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF)? Ha apetite do
investidor por esse tipo de oferta? Essas e outras questdes foram debatidas neste workshop.

A responsabilidade dos integrantes da CPI da PBH Ativos S/A é imensa, pois o
seu relatério podera alertar outros administradores publicos sobre as
ilegalidades e riscos desse esquema de Securitizacao de Créditos, constituindo
assim peca importante para frear a proliferacdo desse que tem sido vendido
abertamente por consultorias privadas.

9. PREJUIZ0OS ECONOMICOS E SOCIAIS

A andlise dos fatos relacionados a atuacdo da PBH ATIVOS S/A, especificamente em
relacdo a emissdo de debéntures com garantia real comprovam enorme lesdo aos
cofres publicos, em decorréncia da cessdo do fluxo da arrecadacdo de créditos e da
cessao fiduciaria desses créditos, significando perdas de recursos e, adicionalmente, a
geracdo inconstitucional de obrigacdes financeiras equivalentes a divida publica,
comprometendo seriamente as financas municipais atuais e futuras.

Além da perda ja comprovada de cerca de R$ 70 milhdes, o Municipio de Belo
Horizonte entregou recursos financeiros (R$100.000,00 na constituicido da PBH
ATIVOS S/A), teve desviado o volume de R$ 531,45 milhdes em créditos tributarios e
nao tributarios (dos quais somente R$ 262,16 milhdes retornaram para o Municipio),
doou iméveis, assumiu custos elevados; tudo isso para justificar a realizacdo de uma
operacdo de crédito disfarcada e ilegal, embutida nessa nociva “engenharia financeira”
que ingressou R$ 200 milhGes nos cofres municipais.

Caso essa engenharia financeira nio tivesse sido implementada, o Municipio teria
cerca de R$ 70 milhdes a mais em caixa, ndo teria perdido os imdveis, e ndo estaria
atrelado a essa operacdo que sé tende a aprofundar os danos as contas publicas,
devido as clausulas abusivas dos contratos que regem a operacao.

O resultado em apenas 3 anos e 2 meses de operacdo demonstra que além de
flagrantemente ilegal, a operacdo provoca danos econdmicos e financeiros
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irreparaveis, razdo pela qual devem ser aprofundadas as investigacdes para apurag¢ido
de responsabilidades.

A transferéncia de recursos arrecadados para a PBH ATIVOS S/A prejudica as areas de
educacio, saude, seguranca, transporte, entre outras.

O valor de cerca de R$ 70 milhdes perdidos pelo Municipio no periodo analisado no
presente relatério preliminar (abril/2014 a junho/2017) corresponde ao custo
minimo anual investido em cerca de 24 mil estudantes, no ambito do FUNDEB (Fundo
de Desenvolvimento da Educag¢io Basica) em 2017.93

Para se ter uma ideia do impacto social provocado por essa perda de R$ 70 milhges,
tal valor corresponde, por exemplo, a nove vezes o valor subsidiado pela Prefeitura
aos Restaurantes Populares em Belo Horizonte em 2014, que forneceu 3 milhdes de
pratos naquele ano.%*

Além dessa relevante perda, haveria que se considerar ainda as perdas futuras, pois a
analise preliminar indica o aprofundamento do dano devido ao continuo pagamento
de remuneracdo extorsiva, garantias e obrigacdes de indeniza¢des que certamente
significarao lesdo crescente aos cofres publicos.

VII - ACHADOS DE AUDITORIA

Todas as técnicas e provas de auditoria realizadas resultaram na evidéncia de
incontestaveis achados que indicam praticas eivadas de ilegalidade, ilegitimidade e até
inconstitucionalidade, tais como:

* Realizagido de Operagio de Crédito disfarcada (no valor de R$ 200 milhdes em
abril/2014), e em condi¢cdes abusivas (juros equivalentes a IPCA + 11%),
descumprindo-se todas as normas que regem o processo de contratacdo de
operacdo de crédito.

* Pagamentos por fora do orcamento publico, devido ao desvio e sequestro de
valores arrecadados de contribuintes durante o seu percurso na rede bancaria,
descumprindo-se todas as normas que regem o processo de liquidacdo de
operacao financeira devida pelo setor publico.

* O sequestro de recursos arrecadados de contribuintes durante o seu percurso
na rede bancaria e a destinacdo de grande parte desses recursos a terceiros faz
com que essa parte desviada sequer alcance os cofres publicos.

* No periodo compreendido entre abril/2014 e junho/2017, do total arrecadado
de contribuintes (R$ 531,45 milhdes), o Municipio de Belo Horizonte recebeu
R$262,16 milhdes, ou seja, apenas 49,33% do que deveria ter recebido se nio
tivesse sido implementada essa engenharia financeira. O banco BTG Pactual

93Considerando-se o valor minimo nacional por aluno, conforme a pagina:
https://gl.globo.com/educacao/noticia/mec-define-custo-anual-por-aluno-de-r-2875-para-2017.ghtml
94 http://www.soubh.com.br/noticias/gerais /preco-de-refeicoes-dos-restaurantes-populares-sera-reajustado/
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S/A recebeu R$ 259,95 milhdes, ou seja, 48,92% do fruto da arrecadagido no
periodo%, e a PBH ATIVOS S/A ficou com R$ 9,32 milhdes, correspondente a
1,75% do montante arrecadado.

Perda efetiva para o Municipio de Belo Horizonte no valor de cerca de R$ 70
milhdes no periodo de abril/2014 a junho/2017, correspondente a diferenga
entre o que deveria ter recebido (R$ 531,45 milhdes) e o que recebeu (R$ 200
milhdes + R$ 262,16 milhdes).

Comprometimento do Municipio com garantias robustas, disfarcadas de
Debéntures Subordinadas no valor de R$ 880,32 milhdes no momento de sua
emissao (abril/2014), sujeitas a atualizacdo monetaria. Nenhum dos requisitos
da Lei de Responsabilidade Fiscal foi observado para a concessdo dessas
garantias.

Perda do controle sobre a arrecadac¢ido tributiaria em virtude da “Cessdo
Fiducidria de Créditos”, com renuncia de direitos em carater irrevogavel e
incondicional.

Criacdo de “Contas Vinculadas” na rede bancaria, para as quais o fluxo de
arrecadacgido de créditos cedidos (tributarios e nao tributarios, inscritos ou nao
em Divida Ativa) é desviado. Nessas contas é feita a retencdo de valores que
sdo destinados ao banco BTG Pactual S/4, inclusive pagamentos antecipados.

Risco decorrente da constituicdo de titulo executivo judicial (Debéntures
Subordinadas), aliado a renuncia de nulidade do “Contrato de Custédia de
Recursos Financeiros e Administracio de Contas Vinculadas”.

Flagrante desequilibrio contratual e ofensa ao direito do Municipio sobre a
arrecadacdo tributdria presente em diversas clausulas dos contratos,
especialmente na clausula contratual que estabelece que o banco centralizador
(onde ficam as Contas Vinculadas) ndo deve acatar instru¢des da PBH ATIVOS
S/A nem do Municipio, porém devera disponibilizar ao Agente Fiduciario (que
representa o Debenturista BTG Pactual) e a Prodabel acesso pleno e integral ao
Auto Atendimento Setor Publico Banco do Brasil.

Excessivos custos da operac¢do sdo arcados pelo Municipio de Belo Horizonte.
Considerando que o volume de créditos cedidos sdo créditos liquidos e certos,
tais gastos configuram despesas desnecessarias e injustificaveis.

Pareceres emitidos pela Procuradoria Geral do Municipio, pela CVM e pela AGU
precisariam ser revistos, tendo em vista que contém conclusdes equivocadas
acerca da legalidade da operagdo, uma vez que deixaram de considerar o
comprometimento do Municipio com onerosas garantias disfar¢adas de

95 0 banco BTG Pactual S/A recebe esse valor porque passou a Debenturista, pois adquiriu a totalidade das debéntures
sénior (com garantia real) emitidas pela PBH Ativos S/A em abril/2014 por R$ 230 milhdes, dos quais R$ 200 milhges
foram repassados pela PBH Ativos S/A ao Municipio de Belo Horizonte. O prazo total das debéntures adquiridas pelo

BTG Pactual é de 7 (sete) anos, cabendo ressaltar que em apenas 3 anos e 2 meses ele ja recebeu de volta 113% do que
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Debéntures Subordinadas, e com as obrigagcdes decorrentes da cessdo
fiduciaria dos créditos cedidos previstas no “Contrato de Custddia de Recursos
Financeiros e Administracido de Contas Vinculadas” (e respectivo Anexo I e 1°
Aditamento) que prevé inclusive a constituicdo de titulo executivo judicial,
aliado a diversas rentncias de direitos, inclusive a perda de acesso a totalidade
da arrecadacio tributaria.

* Em pouco mais de 3 (trés) anos de funcionamento, essa perversa “engenharia
financeira” possibilitou, inicialmente, a realiza¢do de uma operacao de crédito
disfarcada que ingressou R$ 200 milhdes nos cofres do Municipio, porém, ja
provocou (1) uma perda efetiva ao Municipio de Belo Horizonte de cerca de R$
70 milhdes%; (2) o desvio dos recursos correspondentes aos créditos cedidos
arrecadados na rede bancaria%’, e (3) o sequestro de cerca de 50% desses
recursos %8 em favor do banco BTG Pactual S/A 9 , conforme quadro
comparativo das entradas e as saidas de recursos na PBH ATIVOS S/A no
periodo de abril/2014 a junho/2017, elaborado com base em dados recebidos
pela CPL

* Afronta a Constituicdo Federal, o Cédigo Tributario Nacional, a Lei de
Responsabilidade Fiscal, o Cddigo Tributario Nacional, a Lei no 4.320/64, a Lei
no 6.385/76, Resolugdao CMN 2.931/97.

* Por tratar-se de matéria que envolve legislacdo orcamentdaria e tributaria, a Lei
Municipal no 7.932, de 30/12/1999, padece de vicio formal e, adicionalmente,
fere toda a legislacdo financeira e orcamentaria vigente no pafs, tais como os
Arts. 164 e 167 da Constituicdo Federal; Arts. 1°¢, 29, 32, 37, 40 da Lei de
Responsabilidade Fiscal; Art. 139 do Codigo Tributario Nacional; Art. 56 da Lei
no 4.320/64, Leis Orcamentarias e Diretrizes Orcamentarias.

* As operagdes com debéntures realizadas pela PBH Ativos S/A fazem parte da
montagem de engenharia financeira que vem provocando graves danos ao
Municipio de Belo Horizonte, além de comprometer receitas futuras

Cabe ressaltar, sobretudo, que apesar de relevantes as descobertas indicadas
no presente relatério preliminar, as mesmas ainda estdo muito aquém do que se
podera levantar a partir do efetivo acesso aos documentos ainda ndo obtidos pela CPI.

VIII - MAPA DE PARTICIPANTES NO PROCESSO, A FIM DE INDICAR POSSIVEIS
APURACOES DE RESPONSABILIDADES

% Diferenca entre o valor dos créditos arrecadados R$ 531,45 milhdes) e o valor repassado pela PBH ATIVOS S/A ao
Municipio (R$ 462,16 milhges).
97 Caso nio tivesse sido implementada essa “engenharia financeira”, todo o valor arrecadado (R$531,45 milhges) teria
ingressado diretamente aos cofres publicos, mas foi desviado para Contas Vinculadas a PBH Ativos S/A.
98 Considerando que no valor de R$ 462,16 milhes repassados pela PBH ATIVOS S/A ao Municipio estd embutido o
valor de R$ 200 milhges referentes a operagio de crédito correspondente a captagdo de recursos por meio da venda de
debéntures sénior, constata-se que do total de créditos tributarios arrecadados no periodo (R$ 531,45 milhdes),
apenas R$ 262,16 milhdes ingressaram nos cofres do Municipio de Belo Horizonte. A outra parte, no valor de R$
269,28 milhdes, a maior parte (R$ 259,96) é transferida para o Banco BTG Pactual, e o restante fica para a PBH Ativos
S/A. Tais operagdes serdo detalhadas em capitulos seguintes.
99 0 BTG Pactual S/A, embora tenha sido o lider da operagdo de emissdo de debéntures da PBH Ativos S/A, foi também
0 Unico comprador das mesmas.
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Considerando que as operacdes realizadas por meio da “engenharia financeira”
denominada Securitiza¢do de Créditos analisadas no presente relatério afrontam a
Constituicdo Federal, o Cédigo Tributario Nacional, a Lei de Responsabilidade
Fiscal, o Cddigo Tributario Nacional, a Lei n° 4.320/64, a Lei n° 6.385/76, e
considerando que o desvio de arrecadacdo tributaria, ainda na rede bancaria, é
fato passivel de ser configurado como crime, sera necessario realizar as devidas
apuracgdes de responsabilidade de todos os membros da administraciao da PBH
ATIVOS S/A, atuais e anteriores, desde a sua fundagcdo, bem como das demais
instituicdes intervenientes, especialmente os responsaveis no ambito do BTG
Pactual S/A, do Municipio de Belo Horizonte (inclusive da SMF e da PGM), e
da Comissdo de Valores Mobiliarios.

IX - CONCLUSOES E RECOMENDACOES

Ao contrario da vasta propaganda de que as operacdes de SECURITIZAGCAO DE
CREDITOS representariam uma aceleragio na arrecadacgio de Divida Ativa de dificil
cobranga, aumentando as receitas do Municipio de Belo Horizonte, o que se
comprovou foi exatamente o contrario, tendo em vista que em pouco mais de 3 (trés)
anos de funcionamento, essa perversa “engenharia financeira” possibilitou,
inicialmente, a realizagdo de uma operacgio de crédito disfarcada que ingressou R$ 200
milhdes nos cofres do Municipio, porém, ja provocou (1) uma perda efetiva ao
Municipio de Belo Horizonte de cerca de R$ 70 milhdes19; (2) o desvio dos recursos
correspondentes aos créditos cedidos arrecadados na rede bancarialfl, e (3) o
sequestro de cerca de 50% desses recursos!92 em favor do banco BTG Pactual S/A103,
conforme quadro comparativo das entradas e as saidas de recursos na PBH ATIVOS
S/A no periodo de abril/2014 a junho/2017, elaborado com base em dados recebidos
pela CPL.

Esses danos refletiram no atendimento as necessidades sociais, lesando a sociedade
brasileira.

Esses dados parciais analisados revelam a urgente necessidade de aprofundamento
das investigacdes e realizacdo de completa auditoria das operagdes com debéntures

emitidas pela PBH ATIVOS S/A.

Diante disso, recomenda-se:

100 Diferenca entre o valor dos créditos arrecadados R$ 531,45 milhdes) e o valor repassado pela PBH ATIVOS S/A ao
Municipio (R$ 462,16 milhges).
101 Caso nio tivesse sido implementada essa “engenharia financeira”, todo o valor arrecadado (R$531,45 milhges) teria
ingressado diretamente aos cofres publicos, mas foi desviado para Contas Vinculadas a PBH Ativos S/A.
102 Considerando que no valor de R$ 462,16 milhdes repassados pela PBH ATIVOS S/A ao Municipio esta embutido o
valor de R$ 200 milhges referentes a operagio de crédito correspondente a captagdo de recursos por meio da venda de
debéntures sénior, constata-se que do total de créditos tributarios arrecadados no periodo (R$ 531,45 milhdes),
apenas R$ 262,16 milhdes ingressaram nos cofres do Municipio de Belo Horizonte. A outra parte, no valor de R$
269,28 milhdes, a maior parte (R$ 259,96) é transferida para o Banco BTG Pactual, e o restante fica para a PBH Ativos
S/A. Tais operagdes serdo detalhadas em capitulos seguintes.
103 0 BTG Pactual S/A, embora tenha sido o lider da operagdo de emissdo de debéntures da PBH Ativos S/A, foi também
o0 Unico comprador das mesmas.
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b)

d)

g)

h)

Aprofundar os trabalhos de investigacdo, prorrogando-se o prazo da CPI da
PBH ATIVOS S/A, tendo em vista que o seu exiguo prazo de duragio, a falta ou
insuficiéncia de respostas a requerimentos e a dificuldade de acesso a
documentos impediu a realizacdo de importantes analises, investigacdes e
confirmacoes adicionais. Caso de todo seja impossivel prorrogar a CPI da PBH
ATIVOS S/A, que as investigacdes prossigam no ambito do Ministério Publico,
tendo em vista a gravidade dos fatos ja comprovados.

Provocar a Procuradoria Geral do Municipio de Belo Horizonte, para que volte
a se manifestar sobre a operacdes com debéntures emitidas pela PBH Ativos
S/A, tendo em vista que os pareceres juridicos sem nimero exarados pela
assessora contratada, Carolina Feitosa Dolabela Chaves nio enfrentaram os
aspectos relacionados ao comprometimento com garantias onerosas,
indenizac¢des, renuncias de direitos e até mesmo a constituicio de titulo
executivo judicial.

Diante de inumeras evidéncias acerca do comprometimento com garantia e
indenizacdo por parte do Municipio de Belo Horizonte, provocar a CVM para
que novamente se manifeste, tendo em vista que aquela Comissao afirmou que
“ndo identificou elementos que demonstrassem a prestacdo de garantias pelo
ente publico controlador ou o comprometimento futuro de recursos
orcamentdrios”,

Provocar a AGU a se manifestar novamente, diante dos graves achados
indicados no presente relatério preliminar que comprovam diversos
equivocos no Parecer n. 00087/2017/GIU - 2/PFE-CVM/PGF/AGU.

Difundir as descobertas da CPI da PBH ATIVOS S/A para todo o palis,
denunciando as flagrantes ilegalidades e imensos danos provocados pela
chamada “Securitizacdo de Créditos” que utiliza as operagdes com debéntures,
provocando ao mesmo tempo a geracdo de divida publica, o desvio do fluxo de
arrecadacio de créditos arrecadados, durante o seu percurso na rede bancaria,
e, adicionalmente, (3) a cessdo fiduciaria de créditos publicos que impede que
grande parte da arrecadacao tributaria sequer alcance os cofres publicos.

Articulagdo entre parlamentares das diversas Camaras Municipais,
Assembleias Legislativas e Congresso Nacional, a fim de que tomem
conhecimento das flagrantes ilegalidades e imensos danos provocados pela
chamada “Securitizacdo de Créditos”, a fim de impedir a implantacdo do
referido modelo em seus respectivos entes federados, ou trabalhem para
revogar a sua atuacdo, naqueles entes onde o mesmo ja estda sendo
implementado.

Articulacdo junto aos parlamentares federais, para que tomem conhecimento
das graves consequéncias provocadas pelo modelo de Securitizacdo de
Créditos, e impecam a aprovacdo dos projetos de lei em andamento no
Congresso Nacional - PLS 204/2016, PLP 181/2015 e PL 3337/2015.

Considerando os danos ja provocados e o enorme risco para as financgas
publicas - atuais e futuras - do municipio de Belo Horizonte e de todos os
demais entes federados onde esse modelo de Securitizacdo de Créditos ja esta
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atuando ou prestes a ser implementado, é imprescindivel a tomada de
urgentes providéncias por parte dos 6rgdos de fiscalizacdo e controle dos
poderes Executivo, Legislativo, Judiciario e Ministério Publico de todas as
esferas, visando especialmente a suspensdo das atividades da “PBH Ativos
S/A”, e reparacdo de todos os danos as finangas municipais, em especial a
devolugcdo ao municipio de todas as receitas sequestradas, devidamente
atualizadas.

i) Declarar a nulidade de toda a operacdo, desde a criagdo da empresa (que ndo
atende ao disposto ao art. 173 da Constituicdo Federal), tendo em vista a ilegal
realizacdo de pregdo presencial para a escolha do banco BTG Pactual; a
armacdo de uma série de arranjos normativos que burlam toda a legislacio de
finangcas do pais para provocar lesdo ao municipio e ao povo de Belo
Horizonte, em beneficio do banco BTG Pactual.

Ofereco o presente trabalho voluntario ao povo de Belo Horizonte, que tem
arcado com essa pesada e ilegitima conta, esperando que as autoridades cumpram o
seu papel para reverter esse inaceitavel dano.

Agradeco a colaboracio e dedicagdo de todas as pessoas que participaram dos
estudos, pesquisas, investigacdes, reunides, em especial Euldlia Alvarenga, Aline
Cunninghan, Rodrigo Avila e Sirlei Moura.

Belo Horizonte, 3 de novembro de 2017.

Maria Lucia Fattorelli
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