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EMENTA: Analise das minutas de aditivos aos contratos relacionados a
operacdo estruturada de captacdo de recursos privados - securitizacdo de
recebiveis, lastreada no fluxo de parcelamentos de créditos tributarios ou
ndo tributarios vencidos, realizada entre o Municipio como cedente e a
PBH Ativos como cessionaria. Hipdteses contratuais de recomposicdo do

fluxo de recebiveis cedido.

RELATORIO

1- O presente parecer juridico objetiva analisar as minutas de termos aditivos referentes aos
contratos que fundamentam e estruturam a operagdo de cessao de direitos de crédito auténomos
realizada pelo Municipio de Belo Horizonte, por intermédio da sociedade de economia mista

municipal PBH ATIVOS S.A.

2- Por meio dessa operacdo, o Municipio de Belo Horizonte cedeu a PBH ATIVOS S.A. o fluxo
de recebiveis advindos dos créditos tributarios e ndo tributdrios, inscritos ou ndo em divida ativa,

vencidos e parcelados pelo contribuinte ou sujeito passivo de tais debitos.
3- Apenas para contextualizacdo, relevante a apresentacdo de breve histérico:

4- Foi efetuada licitacdo, na modalidade pregdo presencial para contratacdo de servigos de
assessoria financeira para estruturacdo, emissdo e distribuicdo publica de valores mobiliarios
lastreados em direitos creditérios autdnomos originados de créditos fributarios ou nao,

parcelados, a serem cedidos, a época, pelo Municipio de Belo Horizonte a PBH ATIVOS 5.A.
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5- O contrato foi assinado em 27 de fevereiro de 2013, e, apds, foram celebrados os seguintes
contratos, necessarios para a estruturagio da operacdo e consequente emissdo de debéntures a

mercado pela PBH ATIVOS S.A.:

a) “Contrato de Cessdo e Aquisicdo de Direito Auténomo de Recebimento de Créditos e Outras
Avencas” (Contrato de Cessdo Onerosa);

b) “Instrumento Particular de Escritura da 12 (Primeira) Emissdo Privada de Debéntures Simples,
Néo Conversiveis em Acbes, da Espécie Subordinada, em Série Unica, da PBH ATIVOS S.A.”
(Escritura da 12 Emissdo);

c) “Contrato de Cessdo Fiducidria de Direitos Creditdrios, Vinculag@o de Receita e Outras Avengas
da PBH ATIVOS S.A.” (Contrato de Cessdo Fiduciaria);

d) “Instrumento Particular de Escritura do 29 (Sequnda) Emissdo, Sendo a 1¢ (Primeira) Publica,
de Debéntures Simples, Ndo Conversiveis em Agdes, da Espécie Com Garantia Real, em Série
Unica, para Distribuicdo Publica, Com Esforgos Restritos de Colocagdo, da PBH ATIVOS S.A.”
(Escritura da 22 Emissdo);

e) “Contrato de Custddia de Recursos Financeiros e Administragtio de Contas Vinculadas”
(Contrato de Administragdo de Contas);

f) “Contrato de Coordenagdo, Colocagdo e Distribuigdo Publica, sob o Regime de Garantia Firme

de Colocacdo” (Contrato de Distribuigao).

6- Por meio dessa operagdo estruturada de captagdo de recursos privados, o Municipio
transferiu um fluxo de pagamentos decorrentes dos parcelamentos advindos de créditos
tributarios e n3o tributdrios, inscritos ou ndo em divida ativa, a PBH ATIVOS que, como
contrapartida, emitiu, de forma privada, debéntures subordinadas, totalmente subscritas e

integralizadas pelo Municipio mediante referida cessdo onerosa de recebiveis.

7- Parte desse fluxo cedido serviu como lastro de debéntures séniores, chamadas de
debéntures com garantia real, que foram ofertadas a mercado. O resultado financeiro recebido foi
utilizado pela PBH ATIVOS para amortizagdo das debéntures subordinadas junto ao Municipio, que

recebeu a vista o valor de 230 milhdes de reais. 1
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8- A emissdo das debé&ntures a mercado ocorreu em 12 (primeiro) de abril de 2014.

9- Por meio do novo Programa de Descontos chamado “Em dia com a cidade”, instituido pelo
Municipio por meio do Decreto Municipal n? 15.724, publicado em 14 de outubro de 2014, o fluxo
de recebiveis cedido foi afetado pelos descontos concedidos aos contribuintes para pagamento, a

vista ou parcelado, de créditos em favor do Municipio.

10- Referido programa de incentivo, mais vantajoso aos contribuintes em relagdo ao
parcelamento dos créditos tributdrios € ndo tributdrios em vigor, ocasionou o pagamento
antecipado de parte dos créditos tributdrios ou ndo tributdrios objeto do contrato de cessdo
onerosa, o que gerou (i) diminuicdo no fluxo financeiro decorrente da futura realizacdo dos direitos
de crédito autdnomos e (ii) alteracdo do cronograma inicialmente previsto para o fluxc de

recebimento dos direitos de crédito autdénomos.

11- Nos termos das clausulas 11.1 e 11.1.1 do contrato de cessdo onerosal, 2 ocorréncia dos
referidos eventos geram a obrigagdo do Municipio indenizar a PBH ATIVOS, mediante a cessdo de

novos direitos de crédito autdbnomos como se nado tivesse sido alterado por iniciativa do Municipio.

a) ' Cldusula XI - Indenizacdo e Recomposicdo do Fluxo, subcldusulas 11.1 e 11.1.1, in verbis:

i1.1. A Cedente reconhece que (i) a adocdo de qualquer ato comissivo ou omissive que resulte na extingdo total ou parcial dos
Direitos de Crédito Auténomos, incluindo, mas ndo se limitando, a qualquer lipo de anistia, remisséo de divida, compensacio, docGo
em pagamento ou qualquer outro ato ou negaocio juridico que possa, de qualquer forma, liguidar ou extinguir, no todo ou em parte,
as dividas dos Contribuintes consubstanciadas nos Créditos Tributdrios ou Ndo Tributdrios de cujo recebimento depende os Direitos
de Crédito Auténomos ; (ii) a implementacdo de gqualguer parcelamento ou incentivo gue seja, de qualguer forma, mais vantajoso
ao Contribuinte do gue o Parcelamento dos Créditos Tributdrios ou Néo Tributdrios e que ocasione reducio do valor do Direito de
Crédito Auténomo e/ou aurnente 0s prazos pard o seu pagamento, considerando-se os cdlculos de projecdo realizados pelas partes;
(i) a alteracdo do atual programa de Parcelamento e que ocasione reducdo do valor do Direito de Crédito Auténomo e/ou aumente
0§ prazos para o seu pagamento, considerando-se os cdlculos de projecdo realizados pelas partes; e (iv) a cesséio de Direitos de
Crédito Auténomos irregulares, nos termos da cldusulo 2.3 acima, afetara de formao negativa, no todo ou em parte, o fluxo de
pagamento dos Direitos de Crédito Auténomos e, por consequéncia, o cumprimento dus obrigocdes assumidas pela Cessiondria
perante os Debenturistas e contempladas na Escritura de Segunda Emissdo. (grifos nossos)

11.1.1 Na ocorréncio de um dos eventos descritos na Clausula 11.1 acima, ou quaisquer outros eventos similares que afetem o fluxo
de recebimento dos Direitos de Crédito Auténomos, o Cedente deverd, no prozo de até 30 (trinta) dias contado do recebimento da
notificacio enviada pelo Agente Fiducidrio, pelo Coordenador dao Oferta ou_pela prépria Cessiondria, 0 que ocorrer primeirg
indenizar a Cessiondria, mediante (i) a_cessdo de novos Direitos de Crédito Auténomos que adimplentes, ou (ii) a_recompra dos
Direitos de Crédito Auténomos afetados, por meio da cessdo de novos Direitos de Crédito Auténomos adimplentes; em qualquer
hipdtese objetivando recompor o fluxo de pagamento dos Direitos de Crédito Autdnomos como se ndo tivesse sido alterado por
iniciativa do Municipio, conforme cldusula 11.1 acima.(grifos nossos)
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12- Em cumprimento a referida obrigagdo de indenizar, em 18 de maio de 2015, o Municipio
efetuou a recomposicdo do fluxo afetado por meio da cessdo de novos direitos de créedito
autébnomos, de forma a garantir a manutencdo das condigBes inicialmente pactuadas, no valor total
de RS 60.654.675,45 (sessenta milhdes, seiscentos e cinguenta e quatro mil, seiscentos e setenta

e cinco reais e quarenta e cinco centavos).

13- N3o obstante ter sido formalizada a indenizagdo por meio do Termo de Cessao, a principal
motivacdo para a realizagdo dos termos aditivos se deve a necessidade de formalizagdo de
documentos que explicitem com maior grau de detalhamento procedimentos que garantam a
preservagdo dos recursos pertencentes a cessdo, especialmente em relacdo a administracdo de
uma conta vinculada relativa aos direitos de crédito autdénomos cujo pagamento venha a ser

antecipado pelos contribuintes.

14- Isso porque, com o Programa de Descontos “Em dia com a Cidade”, instituido pelo
Municipio, houve um expressivo volume de recursos antecipados pelos contribuintes, os quais
precisam ser mantidos na estrutura da operagdo em conta especifica destinada a essa finalidade,

uma vez que integram o montante cedido a PBH ATIVOS.

15-  Tal conclusdo decorreu, em grande medida, de solicitagdo formal da agéncia de rating Fitch
Ratings, responsavel pela avaliagdo de risco da operacdo, ao analisar a seguranga da estrutura sob

a otica do reflexo dos valores pagos a titulo de adiantamento na estrutura da operacgédo.

16- A Fitch posicionou-se da seguinte forma:

“ A Fitch Ratings colocou em Observagiéio Negativa o Rating Nacional de
Longo Prazo 'AAsf(bra)’' da 22 emisséo de debéntures seniores da PBH Ativos
S.A. (PBH Ativos), em montante inicial de BRL230,0 milhdes.

A estrutura contempla também debéntures subordinadas, ndo avaliadas

pela Fitch.

S . 4
Rua Timbiras, n® 628 - 14° andar - Bairro: Funcionarios
Belo Horizonte/MG - CEP 30.140-060
Telefone (31) 3277-4015



/
3

A
an 5
W %5'” j PREFEITURA MUNICIPAL DE BELO HORIZONTE Procuradoria Geral do Municipio de Belo Horizonte

Gabinete da Procuradoria Geral do Municipio

A Observacdo Negativa se deve & uma brecha nos documentos da operagéo,
gue permitiu que recursos provenientes da liquida¢do antecipada de
créditos fossem liberados para a cedente, a PBH Ativos. As antecipacdes
foram motivadas por um novo programa de parcelamento de tributos
atrasados, que oferecia descontos de até 90% nas penalidades devidas. O
programa vigorou entre outubro de 2014 e fevereiro de 2015.

A Fitch entende que estes recursos pertencem a transacdo e esperda que os
documentos sejom aditados de forma a esclarecer gue a titularidade dos

recursos advindos da liquidagdo antecipada é da emissdo. ”

17- Diante disso, a Fitch verificou a necessidade de realizacdo de aditivos aos contratos da
operagdo para garantir que o montante antecipado pelos contribuintes fosse mantido em conta

vinculada a estrutura, de forma a restar incontroverso que tais recursos pertencem a operacdo.

18- As principais inser¢des trazidas pelos termos aditivos ao Contrato de Cessdao Onerosa, ao
Contrato de Cessao Fiducidria, ao Contrato de Administracdo de Contas e a Escritura da 22 Emissao
de Debéntures, Custdodia de recursos financeiros e administracdo de contas vinculadas sdo as

seguintes:

a) Cessdo fiduciaria dos direitos de crédito autdnomos objeto do Termo de Cessdo, aos
debenturistas da 22 emissdo de debéntures da PBH ATIVOS, para recomposicdo do fluxo
financeiro afetado em razdo do Programa de Incentivo concedido pelo Municipio;

b) Criagdo de nova conta vinculada para transferéncia dos valores pagos pelos contribuintes a
titulo de adiantamento, cujos parcelamentos foram cedidos a PBH ATIVOS;

c) Avaliagdo do conceito e forma de tratamento do reequilibrio econémico financeiro da

operagdo.

E o relatodrio. .y
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G

FUNDAMENTACAQ

1- Cessdo de direitos de crédito auténomos aos debenturistas da 22 emissdo de debéntures

da PBH ATIVOS, para recomposicdo do fluxo financeiro afetado em razdo do Programa de

Incentivo concedido pelo Municipio.

19- Em observancia a obrigacdo de indenizar prevista na Cladusula 11.1 e 11.1.1 do Contrato de
Cessdo Onerosa, o Municipio cedeu a PBH ATIVOS, em recomposicdo do fluxo afetado em
decorréncia do Programa de Incentivo “Em dia com a Cidade”, os novos direitos de crédito
auténomos no valor total de RS 60.654.675,45 (sessenta milhdes, seiscentos e cinquenta e quatro
mil, seiscentos e setenta e cinco reais e quarenta e cinco centavos), mantendo-se o total de

880.320.000,00 (oitocentos e oitenta milhdes, trezentos e vinte mil reais) inicialmente cedido.

20- Nesse contexto, as minutas dos termos aditivos a Escritura da 22 Emiss3o e ao Contrato de

Cessdo Fiduciaria formalizam o reequilibrio realizado prevendo, em sintese gue:

Cldusula [ — Cessdo de Direitos de Crédito Auténomos

a) As partes reconhecem que a criagiio de programa de incentivo mais vantajoso aos
contribuintes em relac@o ao Parcelamento dos Créditos Tributdrios e NGo Tributdrios, o qual
ocasionou o0 pagamento antecipado, com descontos, de parte dos Direitos de Crédito
Auténomos objeto do Contrato de Cessdo Onerosa, gera, nos termos das Cldusulas 11.1 e
11.1.1 do Contrato de Cess@o Onerosa, a obrigagtio de o Municipio indenizar a PBH ATIVVOS.

b) Condicdes da cessdo:

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

RS 4.210.714,91 (quatro milhdes, duzentos e dez mil, setecentos e quatorze reais e noventa
e um centavos), a partir do dia 08 de maio de 2015, perfazendo o total o ser recomposto.

)
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c) Os direitos de crédito auténomos em garantia da Emiss@o representam o montante de RS
880.320.000,00 (oitocentos e oitenta milhdes e trezentos e vinte mil reais) apurado nos
termos do Contrato de Cessdo Onerosa, conforme alterado, valor este que ja agbrange o
montante de RS 60.654.675,45 (sessenta milhGes, seiscentos e cinquenta e quatro reais,

seiscentos e setenta e cinco reais e quarenta e cinco centavos).

2- Criacgo de nova conta vinculada para transferéncia dos valores pagos pelos contribuintes

a titulo de adiantamento de créditos tributarios/ndo tributarios dos guais decorrem os direitos

de crédito auténomos.

21- A principal alteracdo trazida em todos os termos aditivos acs contratos de (i) Cessdo e
Aquisicdo de Direito de Crédito Autdonomo de Recebimento de Créditos e outras Avengas (ii)
Instrumento Particular de Escritura de 22 Emiss3o, (iii) Cessdo Fiduciaria de Direitos Creditorios (iv)
Custddia de Recursos Financeiros e administracdo de Contas Vinculadas, dizem respeito a inclusao
de clausula referente a “Administracéo das Contas Vinculadas em Caso de Antecipagdo da
Realizacdo dos Direitos de Crédito Auténomos”, com a finalidade de dispor sobre o procedimento

de administracdo da nova conta vinculada criada, referida como “Conta de Adiantamentos”.

22- As principais inser¢des/alteracdes apresentadas acerca da “Conta de Adiantamentos” que

merecem ser analisadas do ponto de vista juridico, sdo as seguintes:

a) Termo aditivo a Escritura da 22 Emissgo:

(Cldusula 6.24.11.2)

Caso (i) o) contribuinte, por qualguer motivo, antecipe o pagamento, em parte ou
no todo, de Créditos Tributdrios ou Ndo Tributdrios dos quais decorrem os Direitos
de Crédito Auténomos ou (ii) conforme o caso, o Municipio promova a recompra
dos Direitos de Crédito Auténomos afetados na forma da Cléusula 11.1.1 do

Contrato de Cessdo Onerosa (“Direitos de Crédito Auténomos Objeto de

Realizacdo Antecipada”), o Agente Fiducidrio determinard ao Banco

Centralizador, que: Y}V,
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(i) mensalmente, em cada Data de Verificagdo, transfira da Conta de Recebimento
para a Conta de Adiantamentos todos os valores relativos aos Direitos de Crédito
Auténomos Objeto de Realizagdo Antecipada, identificados no Relatdrio
Gerencial imediatamente anterior & respectiva Data de Verificagdo, e, conforme

0 Caso;

(i) mensalmente, em cada Data de VerificacGo, libere da Conta de Adiantamentos
para a Conta de Recebimento a quantia que deveria ter sido recebida no més
anterior (leia-se: parcela do fluxo origindrio), & Data de Verificagdo mas néo o foi

dada & realizagdo antecipada, a fim de que o Fluxo Origindrio seja observado.

(Cldusula 6.24.11.6)

Os valores relativos aos Direitos de Crédito Auténomos Objeto de Realizagto
Antecipada deverdo ser liberados da Conta de Adiantamentos para d Conta de
Recebimento, mensalmente, em quantas tronsacBes se facam necessdrias, de
maneira que seja cumprido o cronograma original previsto para o Fluxo
Origindrio, conforme instrugdes dadas pelo Agente Fiducigrio oo Banco

Centralizador.

23-  Assim, nos termos do previsto, fica estabelecido procedimento mensal, por meio do qual
serdo transferidos da Conta de Recebimento para a Conta de Adiantamentos todos os valares
correspondentes aos recursos antecipados. Paralelamente deverdo ser transferidos da conta de
Adiantamentos para a Conta de Recebimento, em quantas transacoes se facam necessarias, 0S
recursos correspondentes ao valor do fluxo mensal conforme seriam liberados, caso o fluxo original

fosse mantido.

24- Tal estrutura mostra-se de extrema relevancia, uma vez que, além de garantir que valores
pagos pelos contribuintes a titulo de adiantamentos sejam devidamente mantidos vinculados a

operagdo, permite ainda que esses valores adiantados sejam liberados mensalmente para a Conta
\
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Recebimento, como se fluxo fossem, garantindo-se ndo apenas a manutengdo do quantitativo do

fluxo financeiro mensal, como também o indice de cobertura.

25- Importante ressaltar que os direitos de crédito autbnomos oriundos de créditos
antecipados pelos contribuintes integram o valor originalmente cedido da operagdo. Apenas houve
a mudanca da natureza da constitui¢do do crédito, que deixa de ser parcelado e passa a ser a vista.

Por isso, a importancia da constituicdo da Conta Adiantamentos, vinculada & operacao.

26-  Ainda, conforme ja afirmado, a Escritura da 22 Emissdo passa a incluir a Conta de

Adiantamentos dentre as contas vinculadas a operagdo, nos seguintes termos:

(Clausula 6.24.12.2)

Conta de Adiantamentos. A emissora ird constituir, por meio do Contrato de
Administracdo de Contas e com base no Contrato de Cesséo Onerosa, de forma
irrevogdvel e irretratdvel, para todos os fins de direito, uma conta na qual serd
depositado, mantido e aplicado o montante equivalente aos recursos advindos

dos Direitos de Crédito Auténomos Objeto de Realizagdo Antecipada...

{Clausula 6.24.16 (a))

Conta de Servico da Divida, Conta de Pagamento e Conto de Adiantamentos:
considerando a natureza dessas contas, os recursos existentes e/ou depositados
serdio aplicados na noite do Dia Util de seu depdsito e permanecerdo investidos
até o recebimento, pelo Banco Centralizador, de notificagdo do Agente Fiducidrio

determinando a movimentagéo dos recursas; e

(Cléusula 6.24.16.1)

Os recursos depositados na Conta de Recebimento, na Conta de Servico da Divida
e na Conta de Adiantamentos também serdo utilizados para liquidacGo das
Debéntures na hipdtese de Vencimento Antecipado das Debéntures, ndo podendo

ocorrer nenhuma transferéncia para a Conta de Livre Movimentagdo'neste caso.
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b) Termo aditivo ao Contrato de Cessdo Onerosa:

(Clausula 5.2.3)

O Municipio fica obrigado a fazer com que 0s recursos advindos de:

o Pagamento antecipado pelos Contribuintes, em parte ou no todo, de
Créditos Tributarios ou ndo Tributarios dos quais decorram os Direitos de Credito
Autbnomos;

e Pagamento advindo da recompra dos Direitos de Crédito Autdnomos

afetados;

Sejam inicialmente depositados na Conta Centralizadora da PBH ATIVOS, e
depositados, mantidos e aplicados na Conta de Recebimento. O Agente Fiduciario
devera autorizar prévia e expressamente o Banco Centralizador para que sejam
direcionados os recursos advindos dos Direitos de Crédito Auténomos Objeto de
Realizacdo Antecipada depositados na Conta de Recebimento para a Conta de

Adiantamentos.

c} Termos aditivos ao Contrato de Cessdo Fiducidria e 2o Conirato de Administracdo de
Contas:
27- As minutas dos termos aditivos ao Contrato de Cessdo Fiducidgria e ao Contrato de

Administracdo de Contas replicam os mesmos pontos apresentados no termo aditivo a Escritura

da 22 Emissdo, ndo havendo novas ponderagdes juridicas a serem apresentadas.

28- A constituicdo da Conta de Adiantamentos, bem como os procedimentos previsios nos
documentos analisados para a movimentagdo dos recursos dispostos na Conta de Adiantamentos,
mostra-se juridicamente adequada a estrutura da operagao, bem como as premissas estabelecidas

para sua celebragdo.
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3- Indenizacao e recomposicao do fluxo
a) Termo aditive ao Contrato de Cess3o Onerosa.
29- A minuta de aditivo ao Contrato de Cessdo Onerosa promove insercées nas clausulas 11.1.1

e 11.1.2, bem como inclui as clausulas 11.1.1.1, 11.1.1.2, 11.1.3, 11.1.3.1 ¢ 11.1.2.2 e 05 anexos

11.1.1 " e 11.1.1 “ii’ ao Contrato de Cessdo Onerosa.

Clausula 11.1.1

Redacdo anterior:

Nova redacdo:

11.1.1 Na ocorréncia de um dos eventos descritos na Cldusula 11.1 acima, ou
quaisquer outros eventos similares que afetem o fluxo de recebimento dos

Direitos de Crédito Auténomos, o Cedente deverd, no prazo de até 30 (trinta) dias

contado do recebimento do_notificacdo enviada pelo Agente Fiducidrio, pelo

Coordenador da Oferta ou_pela propria Cessiondria, o gue ocorrer primeiro,

indenizar a Cessiondria mediaonte (i) a _cessdo de novos Direitos de Crédito

Autdnomos que adimplentes, ou (ii) a recompra dos Direitos de Crédito

Auténomos afetados, por meio da cesséo de novos Direitos de Crédito Auténomos

adimplentes; em gualquer hipotese objetivando recompor o fluxo de pagamento

dos Direitos de Crédito Auténomos como se ndo tivesse sido alterado por iniciativa

do Municipio, conforme cldusula 11.1 acima.(grifos nossos).

11.1.1 Na ocorréncia de um dos eventos descritos na Cldusula 11.1 acima, ou
qguaisquer outros eventos similares que afetem o fluxo de recebimento dos
Direitos de Crédito Auténomos, o Cedente deverd, no prazo de até 30 (trinta) dias
contado do recebimento du notificagdo enviada pelo Agente Fiducidrio, pelo
Coordenador da Oferta ou pela propria Cessiondrio, o qgue ocorrer primeiro,

indenizar a Cessiondria, mediante (i) a cessdo de novos Direitos de Crédito
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Auténomos adimplentes, ou (ii) a recompra dos Direitos de Crédito Auténomos
afetados, por meio da cessdo de novos Direitos de Crédito Autdénomos
adimplentes; em qualquer hipdtese objetivando recompor o fluxo de pagamento
dos Direitos de Crédito Auténomos como se ndo tivesse sido alterado por iniciativa
do Municipio, conforme cldusula 11.1 acima.

As partes desde jd reconhecem que a celebragiio do Termo de Recomposicio ou
Termo de Recompra, conforme o caso, serfio suficientes e bastanies para a

formalizacéo da indenizagéo prevista nesta Cldusula. (negrito nosso)

30- Por meio dessa insercdo, fica estabelecido expressamente que as formalizacSes das
indenizacdes previstas nessa cldusula dispensam a celebragdo de termos aditivos, sendo suficiente

a celebrac3o de Termos de Recomposicao ou Recompra, a depender da forma como sera efetivado

o reequilibrio.

31-  Arecomposicio acontece quando ha a reposicdo dos descontos concedidos pelo Municipio
a PBH ATIVOS. J& a recompra acontece quando sdo repostos, pelo Municipio, os valores
correspondentes aos descontos concedidos, assim como o valor correspondente ao fluxo futuro

afetado.

32- Ainda, foram alteradas/inseridas as seguintes clausulas:

11.1.1.2 — A Cessiondria e o Agente Fiducidrio se obrigam a, na mesma daia de
celebragdo do Termo de Recomposigiio ou do Termo de Recompra, conforme o
caso, assinar o Termo de Cesséio Fiducidria, o gual deverd ser levado a registro

na forma da cldusula VIl do Contrato de Cessdo Fiducidria (grifo nosso).

11.1.2 — Caso ndo existam novos Direitos de Crédito Auténomos a serem cedidos
& Cessiondria nos termos das alineas i’ e “ii” da Cldusula 11.1.1 acima, ou caso
sobrevenha qualquer vedagdo legal, administrativa ou judicial para que o Cedente

proceda as providéncias descritas nas olineas ‘i’ e i’ do Cldusula 11.1.1 acima, o

\
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Cedente deverd, em até 30 dias contados do recebimento da notificacio referida
na Cldusula 11.1 acima, promover a recompra dos Direitos de Crédito
Auténomos afetados, pelo pagamente do valor correspondente ao valor de face
do Direito de Crédito Auténomo afetado (acrescido pela atualizagéio pelo IPCA
e ja descontados os Recursos Excluidos, se houver), em moeda corrente
nacional, diretamente na Conta de Recebimento, wvolor esse que serd

posteriormente transferido para a Conta Adiantomentos (grifo nosso).

11.1.3- Sem prejuizo do disposto nas cldgusulas 11.1, 11.7.1 e 11.1.2 acima, a
Cessiondria e o Agente Fiducidrio deverdo verificar mensalmente, no dia util

imediatamente anterior a Data de Verificacdo (“Data de Andlise”), com base nas

informagdes constantes do Relatdério Gerencial (conforme definido nas
informacgdes constantes do Relatdério Gerencial (conforme definido na Escritura da
Segunda Emiss@o), a ocorréncia de uma das hipéteses previstas na cldusula 11.1

deste Contrato.

11.1.3.1- Caso a Cessiondric ou o Agente Fiducidrio verifique que, em
determinada Data de Andlise, os Valores Indenizdveis (conforme definido no
Relatorio Gerencial), correspondem a, no minimeo 1% (um por cento} do “Saldo
Devedor Atual dos Parcelamentos (Excluido Honordrios}” informado no
Relatdrio Gerencial, a Cessiondria e o Agente fiducidrio terfio o dever de, na Data
de Andlise, notificar o Cedente, com copia para o Custodiante, para que indenize
a Cessiondria nos termos previstos nas Cléusula 11.1.1 e 11.1.2 acima (grifo

nosso).

11.1.3.2- Na hipdtese de a Cessiondria ou Agente Fiducidrio ndo notificarem a
Cedente na forma prevista na Cldusula 11.1.3.1 acima, o Custodiante poderd

fazé-lo a seu exclusivo critério (grifo nosso).

Rw
—— Y s S ] B
Rua Timbiras, n® 628 - 14° andar — Bairro: Funcionarios
Belo Horizonte/MG - CEP 30.140-060
Telefone (31) 3277-4015




s
w PREFEITURA MUNICIPAL DE BELO HORIZONTE Procuradoria Geral do Municipio de Belo Horizonte

Gabinete da Procuradoria Geral do Municipio

33-  Tais insercdes formalizam procedimentos necessarios a adequada instrumentalizagdo do
reequilibrio econémico financeiro dos contratos, conforme previsto na Clausula Xl do Contrato de
Cessdo Onerosa, por meio de recomposigdo ou recompra de direitos de crédito autdbnomos

afetados.

34- Dessa forma, a recomposicido ou recompra de direitos de crédito autdbnomos sera celebrada

mediante o seguinte procedimento (clausulas 11.1.1.2,11.1.2, 11.1.3 e 11.1.3.1):

1- PBH ATIVOS e Agente Fiducidrio devem, na mesma data de celebracao do Termo de
Recomposicdo ou do Termo de Recompra, assinar o Termo de Cessdo Fiduciaria, de forma
a restar incontroverso que a cessdo dos direitos creditérios a PBH ATIVOS pressupde ainda
a cessdo aos Debenturistas, em carater irrevogavel e irretratavel dos Direitos de Crédito

Autdnomos (nos termos da clausula | do Contrato de Cessdo Fiducidria).

2- Caso ndo existam novos direitos de crédito auténomos a serem cedidos pelo MUNICIPIO a
PBH ATIVOS ou caso haja fatos alheios ao contrato que impossibilitem a cessdo, o
MUNICIPIO devera recomprar os direitos de crédito autdnomos pelo valor correspondente

ao valor de face do direito de crédito auténomo afetado.

3- A PBH ATIVOS e o Agente Fiduciario verificardo mensalmente a ocorréncia de uma das
hipoteses passiveis de reequilibrio previstas na Clausula 11.1 do Contrato de Cessdo
Onerosa. Caso verifiguem gue em determinado més o valor a indenizar corresponde a, no
minimo 1% (um por cento) do Saldo Devedor Atual dos Parcelamentos (excluidos
honorérios), a PBH ATIVOS e o Agente Fiduciario terdo a obrigacdo de notificar o Municipio
para que indenize a PBH ATIVOS. Em ndo o fazendo, podera o Custodiante (Banco BTG

PACTUAL) notificar o MUNICIPIO.

35- Importante explicitar que estdo incluidos no conceito contratual de valores a indenizar,
todos aqueles que advenham de conduta comissiva ou omissiva do Municipio e gue ocasionem, no

decorrer da operacdo, redugdo no fluxo de recebiveis cedidos. 1\
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36- Nesse sentido, insere-se, por exemplo, o conceito de bénus de adimpléncia, regulamentado
pelo Lei Municipal 10.082 de 2011, por meio do qual os contribuintes adimplentes ao longo do

exercicio financeiro recebem desconto correspondente a uma prestagdo de seu parcelamento.

37- Ora, ndo é possivel a avaliagdo de quantos dos contribuintes permanecerdo adimplentes ao
longo do exercicio financeiro e que, por conseguinte, receberdo um bdnus pela adimpléncia. Assim,
quando da cessdo, apenas foi possivel ao Municipio atestar a existéncia dos valores

correspondentes ao fluxo financeiro cedido na data da cess3o.
38- Portanto, certo é que essa politica de cobranca que garante aos contribuintes beneficios
advindos de sua adimpléncia, configura-se como fato previsivel, porém de consequéncias

incalculaveis.

39- Isso porque, conforme explicitado, ndc é possivel o conhecimento prévio de quanto e em

que momento, por exemplo, incidiria o desconto referenie ao hénus de adimpléncia ou quando
sera concedido desconto em razdo do pagamentio a vista. As consequéncias da incidéncia desses
descontos no fluxo da operagdo sdo incalculaveis previamente, o que, na medida em que

acontecam, geram a necessidade de recomposicdo de fluxos financeiros.

40- N3o seria razoavel que o MUNICIPIO cedesse a PBH ATIVOS determinado fluxo financeiro e
gue, ao longo do tempo, esse fluxo fosse constantemente reduzido em decorréncia de fatos
decorrentes da politica de cobranga, imensuraveis quando da cessdo, mas gue, inegavelmente

repercutem de forma negativa na cessao realizada.

41-  Ainda, cumpre salientar que foi cedido a PBH ATIVOS o fluxo de recebiveis (direitos de
crédito autdnomos) advindos dos créditos dos contribuintes e, como os descontos concedidos
incidem sobre o crédito e ndo sobre o fluxo cedido, a responsabilidade pela sua concess3o apenas

pode ser imputada ao Municipio.
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42- Nesse sentido, a clausula 11.1.1 do Contrato de Cessdo Onerosa prevé gue na ocorréncia

de um dos eventos descritos na Clausula 11.1, ou quaisquer outros eventos similares gue afetem

o fluxo de recebimento dos Direitos de Crédito Autbnomos, o Cedente deverd, no prazo de 30

(trinta) dias contado do recebimento da notificagdo enviada pelo Agente Fiducidrio, pelo
Coordenador da Oferta ou pela propria Cessionaria, o que ocorrer primeiro, indenizar a Cessionaria
mediante (i) a cessdo de novos Direitos de Crédito Auténomos adimplentes ou (i) recompra de

direitos de crédito auténomos afetados, o que corrobora todo o exposto.

b) Termo aditivo a Escritura da 22 Emissdo:

Alteracto Relatdrio Gerencial

43- Serd inserido no Relatério Gerencial, anexo ao termo aditivo o conceito de “Valores a
Indenizar” que englobam os seguintes itens do Relatdério Gerencial: Valor dos descontos dos
débitos parcelados, valor descontos pelo Bonus de Adimpléncia e valor Desconto pelo Pagamento
a Vista, de forma a ndo haver divida quanto a abrangéncia dos valores que deverdo ser

indenizados.

c) Termo aditivo ao Contrato de Cessdo Fiduciaria:

Celebracdo de Termo de Cessdo fiducidria

Clausula 5.1.1e 5.1.1.1

Sempre que for verificada a celebragdo de Termo de Recomposicéo ou Termo de Recompra, a
PBH ATIVOS deverd notificar o Agente Fiducidrio a respeito dos referidos Termos e celebrar, em

conjunto com o Municipio e com o Agente Fiducidrio, o Termo de Cessdo Fiducidria. Por meio

desse Termo, a PBH ATIVOS e o Municipio irdo ceder e transferir aos debenturistas, em cardter

irrevogdvel e irretratdvel, a propriedade fiducidria dos novoes direitos de crédito auténomos

cedidos (grifo nosso).

Da irrevogabilidade do Termo Aditivo ao Contrato de Cessdo Fiducidria T’"B(
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Cldusula 4.1

A cessdo de novos Direitos de Crédito Auténomos realizada por meio do Termo de Cessdo
Indenizagdo se deu de forma irrevogdvel e irretratdvel e, portanto, a cessdo fiducidria dos
Créditos Cedidos Fiduciariamente, conforme definidos no Contrato de Cessdo Fiducidria,
incluidos os direitos de crédito auténomos, também se da de maoneira irrevogdvel e vigorard até
que as Obrigagdes Garantidas (conforme definidas no Contrato de Cesséo Fiducidria), sejam

integralmente liquidadas pela Emissora.

44- Assim, fica instituido o Termo de Cessdo Fiduciaria, de forma que, todas as indenizacdes
formalizadas por Termo de Recomposigdo ou Recompra deverdo ser acompanhadas de Termo de
cessdo fiduciaria, de maneira a restar incontroversa que a cessfo e transferéncia de propriedade

fiduciaria do fluxo financeiro pertence aos debenturistas, enquanto perdurar a operacio.
CONCLUSAO

45- Diante do exposto, pode-se concluir que as insercées promovidas pelos Termos Aditivos

promovem maior seguranga a estrutura da operacdo.

46- A constituicdo da Conta de Adiantamentos, bem como os procedimentos previstos nos
documentos analisados para a movimentacgdo dos recursos dispostos na Conta de Adiantamentos,
mostram-se juridicamente adequados a estrutura da operagdo, bem como 3as premissas

estabelecidas para sua celebracdo.

47- Fica permitida expressamente que as formalizages das indenizactes previstas na Clausula
Xl do Contrato de Cessdo Onerosa dispensam a celebracdo de termos aditivos ao Contrato de
Cessdo Onerosa, sendo suficiente a celebragdo dos Termos de Recomposi¢cio ou Recompra, a

depender da forma como sera efetivado o reequilibrio.

48- Por fim serd inserido no Relatdrio Gerencial, anexo ac Termo Aditivo 3 Escritura da 22

Emissdo, o conceito de “Valores a Indenizar” que englobam os seguintes itens do Relatério
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Gerencial: Valor dos descontos dos débitos parcelados, valor descontos pelo Bénus de Adimpléncia

e valor Desconto pelo Pagamento a Vista, de forma a ndo haver divida quanto a abrangéncia dos

valores que deverdo ser indenizados.
48-  E o parecer, s.m.j.

Belo Horizonte, 11 de janeiro de 2016.
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Rusvel Beltrame Rocha
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Procurador Geral do Municipio de Belo Horizonte

OAB/MG 48.391-9
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