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MINISTERIO DA FAZENDA
Conselho de Supervisdo de Regime de Recuperacdo Fiscal

PARECER SEI N° 2/2018/CSRRF-MF

Parecer Semestral sobre 0 Andamento da Privatizacio
cujos Recursos foram antecipados por meio de Operacio
de Crédito.

Processo SEI n° 12105.100319/2018-82

I - Introducao

Trata-se do Primeiro Parecer Semestral, elaborado pelo Conselho de Supervisdo do Regime de Recuperagdo Fiscal do
Estado do Rio de Janeiro (CSRRF), no cumprimento da atribuicdo que lhe confere o inciso XIII do art. 23 do Decreto
9.109, de 27 de julho de 2017, sobre a privatizagio da Companhia Estadual de Aguas e Esgotos do Rio de Janeiro
(CEDAE), tendo em vista a realizagdo, em 15 de dezembro de 2017, de operagdo de crédito de antecipacdo a sua alienagdo,
na forma autorizada pelo art. 2° da Lei Estadual n° 7.529/17, e inc. VI do art. 11 da Lei Complementar n® 159/2017.

Nesse sentido, este Parecer tem por objetivo relatar o andamento das agdes empreendidas com vistas a privatizacdo da
CEDAE, bem como realizar avaliagdo de riscos que podem afetar o processo.

I1 - Da Operacéo de Crédito de Antecipacido de Alienacao das Acées da CEDAE

Em 15 de dezembro de 2017, o ERJ assinou, com base no inc. VI do art. 11 da LC n° 159/2017, Contrato de Mutuo com o
Banco BNP Paribas Brasil S.A., no valor de R$ 2,9 bilhdes. O prazo de vigéncia do contrato foi fixado em 36 meses,
contados da data da primeira liberagdo, conforme o item 1.4 do Contrato. O sistema de amortizagdo escolhido foi o modelo
bullet, o qual pressupde que o principal, os juros e os encargos serdo pagos na data do vencimento, nos termos do item 4 do
Contrato. Havendo a alienacdo da CEDAE em data anterior a do vencimento, ocorrera a liquidagcdo antecipada obrigatoria
da operagdo, consoante item 6 do Contrato.

Ressalta-se que todo o valor previsto no Contrato de Mutuo foi liberado, tendo a 1* parcela sido liberada em 20.12.2017 e a
2% parcela sido liberada em 11.01.2018. Sendo assim, a data de vencimento do contrato ¢ 19 de dezembro de 2020.

III - Do Penhor das A¢does da CEDAE em favor da Unido

Em dezembro de 2017, o ERJ e a Unido assinaram o Contrato de Penhor n°® 28/2017/PGFN/CAF, em atendimento ao
disposto no § 2° do art. 11 da LC 159/2017, em que a¢des da Cedae sdo penhoradas em favor da Unido. O penhor recaiu
sobre 99,99% das a¢des nominativas do capital social da Cedae de titularidade do ERJ, sendo 79,99% em primeiro grau e
20,00% em segundo grau. O penhor em segundo grau de 20,00% das agdes se referem a Unido, sendo em primeiro grau em
relacdo ao Banco Nacional de Desenvolvimento Economico e Social (BNDES), na forma da garantia prestada no contrato
de financiamento, mediante Abertura de Crédito n° 09.2.0584.1, consoante dispde o paragrafo sexto da clausula primeira
do Contrato de Penhor.

Ocorrendo a execug@o do penhor, o produto da alienagdo das A¢des se prestara a amortizagdo das dividas decorrentes do
Contrato de Mutuo, entre o0 ERJ ¢ BNP Paribas. Havendo saldo excedente da alienagdo das agOes, esses recursos serao
utilizados para o pagamento de dividas refinanciadas com bancos federais garantidas pela Unido e dividas do ERJ com a
Unido (paragrafo quarto da clausula quinta).

IV- Da Contratacdo do BNDES e do Consércio Responsavel pela Modelagem Juridico-Econdmico-Financeira

Ainda na fase de tratativas para homologacao do Plano de Recuperagdo Fiscal (12 de junho de 2017), o Estado do Rio de
Janeiro assinou o Acordo de Cooperagao Técnica n° 16.2.0569.14 com o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico
e Social — BNDES, tendo por objeto o planejamento ¢ a estruturag@o de projetos de desestatizacdo. Em 16 de novembro de
2017, deu-se a assinatura de contrato de ressarcimento entre o ERJ e o BNDES, para que o Banco pudesse conduzir
processo de contratacdo, por meio de licitacdo, de empresa especializada na elaboracdo de estudos técnicos visando a
universalizacdo dos servicos de saneamento, compreendendo a desestatizagdo da CEDAE, no ambito do Programa de
Parceria de Investimentos — PP

O resultado do pregdo eletronico n® 49/2017-BNDES, para contratagdo de estudos e elaboragdo de projeto de
desestatizagdo dos servigos de agua e esgoto, no valor de R$ 6.787.000,00, a cargo do consoércio vencedor, liderado pelo
Banco Fator, em parceria com a Concremat Engenharia e VG&P Advogados, foi homologado em 29 de novembro de
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2017. O Contrato n° OCS 004/2018, no entanto, foi assinado apenas em 02 de fevereiro de 2018, pelo prazo maximo de 24
meses.

V- Andamento do Contrato de Modelagem

Em reunido inaugural, o consoércio vencedor apresentou o cronograma inicial de trabalho, conforme Figura 1 abaixo,
contendo o rol das etapas previstas e o més de referéncia para sua conclusdo, sendo que cada etapa possui diferentes
produtos associados. Considerando a data inicial do projeto como fevereiro de 2018, o 1° més do quadro abaixo refere-se a
margo ¢ o 8° més a outubro de 2018. Ressalta-se que pela metodologia de trabalho, o cronograma apresentado refere-se aos
prazos de entrega dos produtos pelo Consoércio, sendo que o conteudo de cada produto entregue sofre andlise critica tanto
do BNDES como do Estado o que podera afetar a data final de entrega do mesmo.

Adicionalmente o contrato prevé a prestacdo de servigos especializados, sendo que dois deles ocorrem durante todo o
projeto: Gerenciamento de Projeto - PMO e a Assessoria de Comunicagao.

Figura 1 — Cronograma inicial

Cronograma Indicativo

Fase 1
Plano de Trabalho

Diagnodstico Preliminar

Levantamento de Info e Desenvolvimento de Modelos Preliminares

Decisdo do Modelo de negdcios

Fase 2

Modelagem do Produto

Consulta Publica, Edital e Preparacao para Licitacao

Servicos

Gerenciamento de Projeto - PMO

Assessoria Juridica

Assessoria de Comunicacio

Sala de Informacdes

Elaboracdo de prospecto de oferta de acdes a Empregados e Aposentados

Fonte: Consorcio Fator/Concremat/VG&P.

De acordo com o planejamento inicial apresentado pelo consorcio, a Fase 1 deveria durar até 130 dias, a contar da data de
celebrag@o do contrato com o BNDES, e ao final da mesma seria realizada a apresentagdo do projeto de desestatizagcdo que
se julgar tecnicamente mais adequado para o fim de universalizagdo do saneamento no Estado fluminense.

Somente se aprovada a proposta do modelo de desestatizacao projetada na Fase I, iniciar-se-4 a Fase II, com prazo previsto
de 80 dias, ao final do qual deverdo ser finalizados os estudos e entregue o projeto final com o modelo ideal de
desestatizagdo proposto para a CEDAE. Tal modelo devera entdo ser patrocinado pelo BNDES e pelo Consorcio com vistas
a licitacdo a ser realizada a conveniéncia do Estado do Rio de Janeiro.

Foi estabelecida a dindmica de acompanhamento das acgdes entre os atores envolvidos (Estado, BNDES, CEDAE,
Consorcio e CSRRF), na forma de reunides semanais e mensais, incumbindo a Secretaria de Estado de Fazenda e
Planejamento (SEFAZ) acompanhar as entregas junto ao BNDES. O CSRRF vem sendo convidado para participar das
reunides gerencias mensais e tem recebido os produtos intermediarios validados pelo BNDES.

Considerando-se os prazos fixados inicialmente, constatou-se em reunido realizada em 10 de maio de 2018 que as etapas
de elaboracio do Plano de Trabalho, contendo o planejamento dos servicos técnicos, bem como a de Diagnéstico
Preliminar (composta, por sua vez, pelo diagndstico de infraestrutura existente; relatério sobre Planos Municipais de
Saneamento Basico; estudo de demanda; avaliagdo dos fundos de previdéncia e do RH da empresa) foram concluidas
dentro do prazo a que se propds o consércio.

J4 as etapas de Levantamento de Informacdes e Desenvolvimento de Modelos Preliminares e de Decisdo do Modelo
de Negécios tiveram solicitadas postergacoes de prazo, de acordo com o novo cronograma ajustado (conforme Figura
3), tendo sido para isto alegados os seguintes motivos: 1) realizacdo de novas visitas técnicas e recebimento de informagdes
apos a data previamente estipulada; e ii) demora na definicdo das premissas de engenharia.

Na ultima reunido gerencial mensal ocorrida no dia 8 de junho de 2018 foi apresentado o cronograma atualizado da Fase 1
e Servicos em andamento, e entrega de mais dois produtos, quais sejam, o Diagnostico de Infraestrutura e a Analise da
Situagdo Juridica. A Figura 2 a seguir apresenta o status das entregas dos Produtos relativos a Fase 1.
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Figura 2 — Andamento dos Estudos
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* Relatério de Avaliacdo da Situagdo dos Fundos

Etapa |Produtos Data Andamento
27/03/18 |Produtos encaminhados para CEDAE e Governo do RJ
1 * Plano de Trabalho; 11/04/18 Reunido na Secretaria da Casa Civil, para apresentar o Plano de Comunicagao,
* Plano de Comunicagdo com participacdo da assessoria de comunicagdo da CEDAE
14/05/18 |Etapa encerrada — realizado pagamento ao Consorcio
27/03/18 |Produtos encaminhados para CEDAE e Governo do RJ
* ESﬁUd? _de Dimand;;MSB- 04/04/18 12 reunido de apresentacdo dos produtos, com participagdo de
? ato}rlo. SODre 0s ! . representantes da CEDAE, da SEFAZ-R] e da Secretéria da Casa Civil-RJ
« Diagndstico da Infraestrutura Existente; p — N - -
) « Relatério de Avaliacio de RH da CEDAE; 18/04/18 22 reuniao de apresentacdo dos produtos, com a Diretoria da CEDAE -

validadas vérias premissas do Estudo de Demanda

de Previdéncia da CEDAE e de seus Planos de
Assisténcia a Saude

Reunido de apresentagdo do Diagnostico, com a Diretoria da CEDAE —
10/05/18 |novamente validadas algumas premissas do Estudo de Demanda e também as
premissas do Projeto Conceitual de Engenharia;

* Analise da Situacdo Juridica

07/06/18 |Produto encaminhado para CEDAE e Governo do RJ

3 * Relatorio Due Diligence Juridica;
+ Relatério Due Diligence Contabil-Patrimonial

04/06/18 |Produtos entregues ao BNDES

* Projeto Conceitual de Engenharia

25/05/18

Repactuacio de prazo de entrega, entrega faseada;
Novas datas 01/06, 08/06, 15/06, 22/06 e 29/06

* Modelo Econdmico-Financeiro Preliminar

25/05/18 |Repactuacdo de prazo de entrega, nova data 09/07/18

* Estudos Ambientais

25/05/18 |Repactuacdo de prazo de entrega, nova data 09/07/18

4 * Relatorio Decisdo do Modelo de Negdcios

25/05/18 |Repactuacdo de prazo de entrega, nova data 19/07/18

Fonte: Consorcio Fator/Concremat/VG&P.

Também relativamente a Fase 1, a Figura 3 a seguir demonstra o cronograma atualizado ja considerando os ajustes de
prazo para a entrega dos produtos por etapa prevista.

Figura 3- Cronograma Ajustado da Fase I:

Atividade | Respons.  Prazo  1°més 2°més 3°més 4°més !°més 6°més 7°més 8°més
Plano de Trabalho
Planejamento dos servicos técnicos | Consércio | 25 dias
Diagnostico Preliminar
Diagndstico de infraestrutura existente Concremat| 70 dias ‘ _]
Relatdrio sobre os PMSB Concremat, 45 dias
Estudo de demanda Concremat, 45 dias
Avaliacao dos fundos de previdéncia Consorcio | 80 dias
Avaliacdo dos recursos humanos Consércio | 80 dias
Levantamento de Info e Desen. de Modelos Preliminares ) ]
Projeto conceitual de engenharia Concremat| 110 dias | ---]
Modelo ecénomico-financeiro preliminar Fator 120 dias '_ ::::_}
Realizacdo de estudos ambientais Concremat| 120 dias : -__-::
Analise da situacdo juridica dos servicos de saneamento VGP 100 dias '
Relatdrio de due diligence juridica e contabil-patrimonial Consércio | 120 dias |
Decisao do Modelo de Negocios
Relatério para decisdo do modelo de negécios Consorcio| 130 dias [} ]

Fonte: Consorcio Fator/Concremat/VG&P.

VI - Dos Riscos Envolvidos

Ainda que de forma preliminar, o CSRRF identificou fatores de risco que podem impactar significativamente o processo de
desestatizagdo. Considerando a posi¢do do CSRRF e suas competéncias em relagdo ao cumprimento das disposi¢des do
Regime de Recuperagdo Fiscal (LC n° 159/2017), do PRF-ERJ, bem como quanto ao Contrato de Mituo com o Banco
BNP Paribas Brasil S.A., os riscos relacionados ao processo de alienagdo das agdes da CEDAE podem ser agrupados em
dois grupos: (I) a arrecadag@o dos recursos provenientes da alienagdo ndo ocorrer até 19 de dezembro de 2020 e (II) a

alienacdo da empresa ocorrer por valor inferior ao previsto no PRF-ERJ.

Relativamente ao grupo de risco I (a arrecadagdo dos recursos provenientes da alienagdo ndo ocorrer até 19 de dezembro de
2020), o CSRREF identificou preliminarmente os seguintes fatores que podem impactar de forma negativa o prazo da

alienacdo:
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o Complexidade do arranjo institucional que envolve o ERJ bem como os Municipios que possuem a prestacdo do
servico pela CEDAE

e Necessidade de alteracdo na Legislacdo Federal e/ou Municipal

e Possiveis A¢des Judiciais contra a privatizacdo da CEDAE

Ja em relagdo ao grupo de risco II (a alienag@o da empresa ocorrer por valor inferior ao previsto no PRF-ERJ ), o CSRRF
identificou preliminarmente os seguintes fatores que podem impactar de forma negativa o valor da alienag@o:

¢ Pressupostos da modelagem

o Existéncia de areas em regides subnormais onde a cobranca da tarifa é remota
e Tratamento a ser dado aos passivos previdenciarios e trabalhistas

¢ Cenario econdomico desfavoravel quando da alienagao

e Perda de valor da Companhia

Cabe ressaltar que o tema dos riscos foi objeto de discussdo com os gestores responsaveis pela condu¢do do processo, no
ambito do BNDES, bem como com os representantes do Consorcio Fator, em reunido realizada na sede do Banco no dia 8
de junho passado. Ademais por forga contratual o Consoércio entregard Relatorio para Decisdo do Modelo de Negocio no
ambito da Etapa 4 da Fase 1, cujo escopo fard uma andlise sobre os aspectos econdmicos e juridicos dos Obices
identificados.

VII - Da Conclusao

Em conclusdo, considera-se que nestes primeiros seis meses de execu¢do da medida que visa a desestatizagdo da
Companhia Estadual de Aguas e Esgotos, apesar de ter havido atrasos pontuais, de maneira geral, a mesma caminha de
forma satisfatdria, de acordo com o que se previu no Plano de Recuperagédo e no Fluxograma de Trabalho apresentado pelo
Consorcio.

Ademais registra-se as agdes dos gestores envolvidos da CEDAE demonstram que os mesmos vém entregando as
informagdes solicitadas pelo BNDES e pelo Consorcio de forma tempestiva, mediante termo de confidencialidade. Nesse
sentido o CSRRF se reuniu com a alta administragdo da empresa, oportunidade em que teve acesso as atas do Conselho de
Administrag@o de setembro a dezembro de 2017 com vistas a conhecer as agdes estratégicas adotadas pela CEDAE apds o
ingresso no RRF. Pela leitura das Atas da 6452, 6467, 647%, 648% 649" Reunides do Conselho de Administracdo observa-se
que a alta administragdo vem adotando medidas que visam mitigar fatores de riscos que foram listados neste relatdrio, em
especial: equacionamento dos passivos previdenciarios - PRECE I e 1I, ado¢do de medidas que visam reduzir custos,
reduzir a inadimpléncia e aumentar receitas.

Por fim ressalta-se que no proximo relatorio a ser produzido por este Conselho em 15 dezembro, ja tera sido feita a entrega
dos demais produtos referentes a Fase 1 do Projeto, notadamente o documento de referéncia para embasar a Decisdo do
Modelo de Negocio a ser adotado na desestatizagdo da CEDAE em que aspectos cruciais estardo mais bem definidos.

Cumpre consignar que ndo foram analisados aspectos técnico-operacionais, financeiros ou juridicos, por ndo se tratar de
atribuicdo deste Conselho.

E o parecer.

Rio de Janeiro, 15 de junho de 2018.

Giovanni Pacelli Carvalho Lustosa da Costa

Conselheiro

Roberto Santos Victer

Conselheiro

Andrea Riechert Senko

Conselheira

Documento assinado eletronicamente por Andrea Riechert Senko, Conselheiro(a), em 15/06/2018, as 16:05,
conforme horario oficial de Brasilia, com fundamento no art. 62, § 12, do Decreto n2 8.539, de 8 de outubro de 2015.
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Documento assinado eletronicamente por Giovanni Pacelli Carvalho Lustosa da Costa, Conselheiro(a), em
15/06/2018, as 16:09, conforme horario oficial de Brasilia, com fundamento no art. 62, § 12, do Decreto n2 8.539, de

8 de outubro de 2015.

Documento assinado eletronicamente por Roberto Santos Victer, Conselheiro(a), em 15/06/2018, as 16:10,
conforme horario oficial de Brasilia, com fundamento no art. 62, § 12, do Decreto n2 8.539, de 8 de outubro de 2015.

-a A autenticidade deste documento pode ser conferida no site http://sei.fazenda.gov.br/sei/controlador_externo.php?

i +a acao=documento_conferir&id_orgao_acesso_externo=0, informando o cddigo verificador 0716740 e o cddigo CRC
4 ODC386A2.

Referéncia: Processo n® 12105.100319/2018-82 SEI n°® 0716740
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