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Aos 08 (oito) dias do més de janeiro de dois mil e vinte,
nesta cidade de S&o Paulo, na sala de reunides da Sao Paulo Previdéncia, sito
na Avenida Rangel Pestana, n® 300, 12° andar, Ala Dom Pedro, as 10h00min,
conforme prévia convocacdo, reuniram-se 0 Presidente do Conselho de
Administracdo, o senhor Antonio Carlos Rizeque Malufe, o Vice-Presidente
deste Conselho, o senhor Jorge Luiz Avila da Silva, bem como os Conselheiros
Titulares Diego Antonio Arsenio Brea Fernandez, Djalma Santos Bovolenta,
Eugénia Netto de Andrade e Silva Sahd, José Maria Cancelliero, Ménica Puliti
Dias Ferreira, Ricardo Fagundes Gouvéa, Samuel Paulo Viana da Silva.
Ausentes, por motivos justificados, o Conselheiro Titular Luiz Gustavo Nussio,
sendo substituido pela Conselheira Suplente Marisa Masumi Beppu, 0
Conselheiro Titular André Guilhnerme Bello Teixeira Alves, sendo substituido
pelo Conselheiro Suplente Eliezer Ribeiro da Costa, o Conselheiro Titular
Sylvio José Miceli Junior, sendo substituido pelo Conselheiro Suplente Michel
I6rio. Também estiveram presentes os Conselheiros Suplentes Maria Clara
Paes Tobo Lia Maris Conde Pesce Rodrigues e Eduardo Becker Tagliarini, bem
como o Diretor Presidente da SPPREV, Dr. José Roberto de Moraes.
Inicialmente, foi dada a posse ao Conselheiro Titular Eduardo Walmsley Soares
Carneiro, que complementara o mandato do antigo Conselheiro Titular, o
senhor Thiago Mesquita Nunes. Em seguida, o Presidente do Conselho
declarou abertos os trabalhos, iniciando-se com a seguinte pauta: Relatos e

comunicacdes do Presidente do Conselho ou dos Conselheiros inscritos:
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Relatos do Diretor Presidente da SPPREV; Securitizagcdo dos Royalties de
Petréleo e Balancete de Outubro de 2019. Foi passada a palavra ao Diretor
Presidente da SPPREV, o qual falou sobre a Reforma da Previdéncia,
informando que a votacdo do projeto de lei que regulamenta o tema esta
suspenso, uma vez que a Assembleia Legislativa do Estado de S&o Paulo esta
em recesso. O tramite para aprovacao do projeto de lei sera retomado no més
de fevereiro. O Diretor Presidente da SPPREV também propds que seja
apresentado, na proxima reunido, o Planejamento Estratégico da SPPREV, no
que os membros do Conselho de Administracdo concordaram. Na
oportunidade, ainda, o mesmo afirmou que a questao dos militares na Reforma
da Previdéncia estd sendo estudada, pois Lei Federal editada excluiu os
militares do sistema previdenciério e os inseriu no Sistema de Prote¢do Social
dos Militares. Depois dos informes gerais, o Conselho de Administracao passou
a analisar e discutir sobre a securitizacdo dos royalties de petrdleo. Neste
momento, foi convidado o Diretor Vice-Presidente da SPPREV, o senhor
Reinaldo dos Santos Lima, a fim de fazer uma breve exposicdo sobre a
operacdo da securitizacdo dos royalties de petréleo. Assim, o Diretor Vice-
Presidente da SPPREYV falou sobre a origem da operacao, esclarecendo que
referida questdo comecou a ser debatida na SPPREV entre o final do ano de
2015 e o comeco do ano de 2016, vindo a ser estruturada nos anos de 2017 a
2019. Em 2017 houve a aprovacdo deste Conselho para que a SPPREV
pudesse contratar uma empresa a fim de estruturar a mencionada operacéao,
tendo por finalidade incrementar as fontes de recursos destinados as despesas
previdenciarias. Portanto, diante do cenéario econdmico do Brasil desde o ano
de 2014, comecou-se a discutir sobre a necessidade de se realizar a
securitizacdo dos royalties de petréleo que, na realidade, nada mais seria do
que a antecipacdo dos recebiveis futuros de titularidade do Estado de Sé&o
Paulo, os quais, na forma da Lei Estadual 16.004/75, foram direcionados para a

SPPREV a fim de pagar beneficios previdenciarios. Com isso, sendo a
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SPPREV beneficiaria desses royalties e participacdes especiais, o Estado de
Séao Paulo solicitou a essa Autarquia, por meio da Secretaria da Fazenda, que
envidasse esforcos no sentido de estudar a possibilidade de se realizar a
antecipacao destes direitos creditorios. O Diretor Vice-Presidente destacou que
0 que motivou o pedido para que a SPPREV realizasse a referida antecipacéo
foi a recessdo econdmica vivida a época. Portanto, concluiu que essa
antecipacao dos royalties de petrdleo, em que figura a SPPREV, visa conferir
uma folga financeira para o Estado de S&o Paulo, posto que, de qualquer
forma, o Governo do Estado de S&o Paulo é o responsavel pela insuficiéncia
financeira. Isso significa que qualquer diferenca havida entre a receita da
SPPREV e a despesa com o pagamento de beneficios, o Estado de Sao Paulo
ser& obrigatoriamente o responsavel por cobri-la,. Ainda, Reinaldo dos Santos
Lima mostrou a evolucdo com a despesa de folha de pagamentos dos
beneficios previdenciarios do ano de 2010 até o ano de 2019, demonstrando o
esforco que o Estado de Sdo Paulo vem realizando para poder arcar com a
folha de pagamentos dos beneficios previdenciarios. Por isso a antecipacao
dos royalties de petrdleo se mostra importante. Também explicou que a
insuficiéncia financeira vem aumentando mais do que as despesas € iSsO se
deve pela diminuicdo da base de ativos, que reduz a base de contribuicédo
previdenciéria para o sistema do regime préprio de previdéncia. Outra questédo
apontada pelo Diretor Vice-Presidente foi a criacdo da Previdéncia
Complementar no Estado de S&o Paulo a partir do ano de 2013, contribuindo
para a diminuicdo da receita da SPPREV e, desta forma, para o aumento da
insuficiéncia financeira. Tal situacdo indica que o Estado de S&o Paulo precisa
destinar mais recursos para esta Autarquia. Reinaldo dos Santos Lima também
apresentou um grafico comparando a evolucdo do PIB do Brasil com o do
Estado de S&o Paulo. Diante de todo esse cenario, no ano de 2019 foi langado
o edital para contratacdo de um Banco para estruturar a operacdo de

securitizacdo dos royalties. De acordo com o Diretor Vice-Presidente, o
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proximo passo, agora, é levar a operagdo aos investidores estrangeiros. Ainda,
o mesmo afirmou que a SPPREV néo é responsavel por qualquer garantia de
crédito aos investidores, sendo o fluxo de petrdleo a Unica garantia existente.
Logo, se houver algum problema, isso sera de responsabilidade do comprador,
uma vez que faz parte do risco do negdcio. Reinaldo dos Santos Lima também
falou sobre a previsdo de captacdo, sobre o prazo de pagamento, que devera
ser de até 12 (doze) anos e o de caréncia de 1 (um) ano, o que significa que
durante um ano s serdo pagos juros e ndo o principal. Ele também explicou
que os documentos necessarios para a continuidade da referida operacao
foram o Termo de Cessédo e o Contrato de Direitos Creditorios de Petroleo,
ambos ja encaminhados a este Conselho. Em havendo a aprovacdo da
operacdo por este Conselho, a proxima etapa sera fixar a melhor data para
apresentar a operacdo aos investidores internacionais. Apds as explicacdes
realizadas pelo Diretor Vice-Presidente, foi passada a palavra a Conselheira
Eugénia Netto de Andrade e Silva Sahd que, em um primeiro momento, fez
referéncia ao Parecer da PGE que trata do tema e ao contrato, questionando
sobre a previsédo de dano, efeito material adverso e a necessidade de previsao
das sentencas arbitrais estrangeiras, uma vez que ndo havera garantias
futuras. O Procurador da PGE, Dr. Fabricio Contato Lopes Resende que
acompanhou a presente questdo esclareceu que o atual Cédigo Civil prevé a
cessao de direitos, tendo sido este o fundamento do Parecer da Procuradoria
Geral da Fazenda Nacional que também serviu de base para orientacéo
seguida pela Procuradoria Geral do Estado. No Codigo Civil ha um dispositivo
gue prevé que, ainda que néo explicito, o cedente do crédito se responsabiliza
pela existéncia do crédito na época da alienacdo. Essas obrigacbes que séo
enquadradas como danos ou como efeito material adverso, as quais dizem
respeito a algumas declaracdes e representacdes que séo feitas pelo Estado
ou pela SPPREV, sdo entendidas como declaracdes e responsabilidades e

assuncbes de obrigacbes de indenizar por danos que decorreriam do
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descumprimento de uma responsabilidade da existéncia do crédito na época da
venda. A distingdo que se faz é entre uma obrigacdo de vender o direito de
credito existente nos termos em que foram declarados e, se eventualmente
isso ndo corresponder a realidade durante o periodo de concretizagédo do fluxo
que foi vendido, da quantidade de créditos que foram vendidos. Entdo a
distincdo feita pela PGE, quando da andlise da citada operacao, foi entre
algumas declaracbes e algumas representacdes que sao feitas quanto a
existéncia do crédito nas condicbes da época da venda, havendo um
detalhamento sobre quais sdo essas condi¢cdes. Conforme explicou o
Procurador, podem ocorrer eventos que acabam gerando o descumprimento de
uma venda, nos termos tratados na época da venda. Se ocorrer esse
descumprimento, nos termos da venda, esse evento geraria dever de
indenizacdo, em alguns casos do Estado de Sao Paulo, em alguns casos da
SPPREV. Logo, os danos sdo circunstancias em que as declaracdes ou
representacées ndo correspondem ao que foi declarado ou representado. O
efeito material adverso abrange alguns tipos de situacdes que dizem respeito a
declaracéo ou representacdes e outras sdo acgdes que envolvem terceiros que
afetam o fluxo do petréleo e que, ndo necessariamente, sao 6rgdos do Estado,
podendo, por exemplo, se tratar de um érgéo da Unido, ou Congresso Nacional
que altere uma legislacdo federal, vindo a impactar nos créditos vendidos.
Desses eventos materiais adversos, um é chamado de aceleracdo e outro é
chamado de vencimento antecipado. Em acontecendo algum desses eventos,
por exemplo, por forca de mudanca legislativa na esfera federal, isso faria com
que a operacdo terminasse em um periodo antecipado. Portanto, os efeitos
materiais adversos séo as circunstancias descritas que fazem com que ocorra
essa aceleracdo ou vencimento antecipado. Esses sdo 0s parametros gerais
para o entendimento dos danos e dos efeitos materiais adversos. Apos 0s
esclarecimentos realizados pelo Procurador, a Conselheira Marisa Masumi

Beppu questionou se essa operagao de securitizacdo dos royalties de petréleo
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é de fato uma situacdo vantajosa para a SPPREV diante do cenario politico e
econdmico atual. O Presidente do Conselho de Administracdo esclareceu que,
no momento, o que este Conselho estad deliberando é a continuidade do
processo, a oportunidade dele ocorrer tera uma analise de conveniéncia que
sera realizada em um momento oportuno e por quem entende. Ainda, 0 mesmo
lembrou que este Conselho esta dando continuidade a um processo que se
iniciou no ano de 2017, em uma determinada condi¢do, e que no momento em
que for realizado o roadshow é que ir4 se verificar se existem investidores
interessados, se 0s precos sao vantajosos para a SPPREV e todas as demais
condicbes do momento. Assim, o Presidente do Conselho de Administracao
ressaltou que as condicdes comerciais ndo estdo sendo discutidas nesse
momento. A Conselheira Eugénia Netto de Andrade e Silva Sahd destacou
que, segundo o Parecer da PGE, ndo compete a Consultoria Juridica a andlise
da conveniéncia da operacdo e das vantagens econdmicas da medida, as
quais deveriam ser demonstradas nos autos, no que o Presidente do Conselho
afirmou que isso apenas corrobora com o0 que ele acabou de colocar. A
Conselheira Eugénia Netto de Andrade e Silva Sahd disse que se faz
necessario que a conveniéncia e vantagem da operacdo devem restar
comprovadas, no que o Diretor Presidente da SPPREV esclareceu que a
conveniéncia e vantagem da operacao s6 irdo aparecer no momento em que
se realizar o roadshow e oferta ao mercado, sendo que somente neste
momento é que se sabera, efetivamente, o valor que o mercado ira pagar. O
que ha no momento sdo projecdes e possibilidades. A necessidade disso foi
demonstrada pela Secretaria da Fazenda por meio de dois oficios, um do ano
de 2017 e outro do ano de 2019, demonstrando essa necessidade. Dr. José
Roberto de Moraes afirmou que a vantagem ou ndo dessa operacao deve ser
olhado sob o prisma do Estado, que € quem fornece a SPPREV a insuficiéncia
e nao sobre o prisma da SPPREV, porquanto para a Autarquia, ndo ha

vantagem ou desvantagem. Se os valores das contribuicdes previdenciarias
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nao forem suficientes, o Estado arcara com o0s recursos necessarios para cobrir
a insuficiéncia financeira. O Conselheiro Samuel Paulo Viana da Silva disse
que ha duas distingdes na questdo, uma relativa a questdo econbmica e a
outra relativa & questao contratual. Com relacdo a questdo econémica, neste
momento o Conselheiro citou alguns paises europeus onde € realizada a
distribuicdo de parte dos royalties para a populacado, falando da situacdo da
Holanda que teria optado por contrair um empréstimo com vistas a ter um
maior valor para distribuir a populacao. Esses paises contrairam empréstimos
para fazer uma melhor distribuicdo para sua populacdo, com um valor maior de
royalties. Porém, o mesmo disse que o que lhe traz inseguranca € com relacéo
a alguns pontos do contrato, propondo um tempo maior de analise, a fim de
que a decisdo possa ser tomada por este Conselho na préxima reunido. Neste
momento, o Presidente do Conselho de Administracdo frisou que a gestado
financeira do Estado cabe a Secretaria da Fazenda e Planejamento, sendo que
por ora, por nesse Conselho, estd sendo discutido apenas sobre o
adiantamento de receita, tratando-se de uma operagcdo simples de
securitizacdo. O Conselho de Administracdo é apenas responsavel por aprovar
a continuidade do processo de securitizacdo dos royalties, cabendo entdo a
gestdo financeira ao Estado. Diante disso, o Presidente do Conselho de
Administracédo colocou em votag&o a continuidade ou ndo da securitizagcado dos
royalties de petréleo. Preliminarmente, foi solicitado pelo Conselheiro Michel
lorio Goncalves que fosse posto em votacdo o adiamento da presente votacao,
diante do tempo exiguo para andlise, desde o envio da minuta e documentos
(02.01.20) e a reunido (08.01.20), foram de apenas 06 dias, bem como as
manifestacbes dos demais Conselheiros apresentadas em reunido, gerando
davidas quanto a eventuais garantias futuras contratuais pela SPPREV. Tal
solicitacdo foi indeferida unilateralmente pelo Presidente do Conselho. Apés as
discussbes e esclarecimentos, o Conselho de Administracdo aprovou, por

maioria de seus membros, a continuidade da securitizagcdo dos royalties de
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petrdleo. Votaram contra operacdo os Conselheiros Diego Antonio Arsenio
Brea Fernandez, Djalma Santos Bovolenta, Eugénia Netto de Andrade e Silva
Sahd, Samuel Paulo Viana da Silva e Michel I6rio. Neste momento, o
Conselheiro Michel lério se manifestou pela contrariedade ao contrato
justificada por eventuais garantias futuras pela SPPREV, além da propria
existéncia do crédito (cf. parecer CJ/SPPREV 619/2019, item n. 59), sob pena
de caracterizacdo de operacao de crédito. O Conselheiro Samuel Paulo Viana
da Silva se manifestou contra a securitizacdo dos Royates do Petrdleo, apesar
da concordar que referida operacao estd em conformidade e legalidade com o
parecer da Procuradoria. A Conselheira Eugénia Netto de Andrade e Silva
Sahd justificou seu voto, afirmando que em 2017, depois de dois anos de
debates, o Conselho de Administracdo da SPPREV, com votos contrarios de
representantes dos servidores, aprovou uma operacao financeira denominada
de Securitizacdo dos Royalties de Petrdleo. Na verdade, o Conselho concordou
com a contratacdo do Banco do Brasil para efetivacdo desse procedimento. No
entanto, em 2019 foi feita uma licitacgdo e um banco internacional foi o
vencedor. Essa operacdo se caracteriza por ser uma antecipacao dos créditos
que a SPPREV receberia nos proximos anos a titulo de participacdo no
resultado da exploracao de petrdleo ou da compensacao financeira advinda da
extracdo desse produto feita em nosso Estado. Através de empresas, bancos
nacionais e internacionais, a SPPREV cederia o direito de receber os royalties
por um periodo, recebendo um valor a vista. Para que isso aconteca, titulos
serdo negociados no mercado dos EUA. A direcdao da SPPREV afirma que
essa € uma forma de diminuir a insuficiéncia financeira, permitindo que o
governo de S&o Paulo repasse menos dinheiro para pagamento de
aposentadorias e pensdes no ano de efetivacdo da operacdo. A defesa dos
representantes da Autarquia € de que se trata de uma operacdo segura, sem
muitos riscos e com baixos custos de taxas e juros. No entanto, a experiéncia

do Rio de Janeiro demonstra justamente o contrario. Com a queda do valor do
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petréleo no mercado externo, para nao criar um conflito com os investidores
internacionais e através de uma garantia implicita nos contratos, o governo
fluminense aumentou o0s juros a serem pagos, endividando ainda mais o
Estado e o 6rgdo gestor do RPPS local. Além disso, na operacao paulista nao
existe uma definicdo do valor dos juros que seréo utilizados. Nessa reunidao do
Conselho de Administracdo, a direcdo da SPRREV colocou em discussao
novos documentos que foram enviados por e-mail aos Conselheiros apenas
alguns dias antes, dando continuidade ao processo: o Parecer CJ/SPPREV n°
619/19, o Termo de Cesséo e o Contrato de Direitos Creditorios de Petroleo.
Novamente, 0s representantes dos servidores fizeram varias ponderacdes
sobre os textos. Ficou claro que existem garantias futuras aos investidores que
podem tornar a operagdo um desastre. Segundo a referida Conselheira, apesar
de representantes da PGE e outros funcionarios do governo afirmarem que tal
possibilidade é remota, ela existe. O Parecer CJ/SPPREV n° 619/19, apresenta
varias questdes que precisam de uma reflexdo mais aprofundada. Tais como a
existéncia de manifestacdes dos Ministérios Publicos de Contas, tanto da
Unido como do Estado de Séao Paulo, caracterizando essa antecipacdo como
uma operacdo de crédito, o que ndo é permitido pela legislacdo vigente. Além
de relatar a existéncia de uma Acéo Civil Publica ajuizada pelo MP perante o
TJRJ, questionando as operacbes similares realizadas naquele Estado. A
conselheira Eugénia Netto de Andrade e Silva Sahd afirmou que o mesmo
parecer alerta: “é fundamental que, na estruturacao, da analise individual do
contrato ou em coligacdo, a cessdo de créditos seja efetivamente definitiva
(assemelhada a uma compra e venda a vista de um bem incorporeo — o
crédito) e que, portanto, ndo haja garantias outras que ndo sejam apenas a
prépria existéncia do crédito (ndo ao seu adimplemento)”. No entanto,
prosseguiu a mesma, o Contrato de Direitos Creditérios de Petréleo traz uma
série de garantias nas secfes 2.4, 2.5., 2.6, 2.7 e 3.1, além do reconhecimento

e a possibilidade de execucéo de sentencas arbitrais estrangeiras proferidas no
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Estado de Nova York. Por fim, a Conselheira Eugénia Netto de Andrade e Silva
Sahd disse que, mesmo que essa operacdo nao apresente nenhum problema
futuro, ela aumentara artificialmente a insuficiéncia da SPPREV nos préximos
anos, pois ndo havera entrada de royalties. E possivel também que haja
impacto nos orcamentos dos diferentes 0rgdos que abatem de sua
transferéncia de valores a SPPREV a sua respectiva cota de crédito de
royalties. Apesar da promessa, pela direcdo da SPPREV, de que esse impacto
ndo acontecerd, ndo ha nada oficialmente definido sobre o assunto. Portanto,
segundo a mesma, com a impossibilidade de adiamento da votag&o para novos
debates, por decisdo unilateral do presidente do Conselho de Administracao,
seu voto é no sentido de ndo aceitar os dois documentos (o Termo de Cesséo
e o Contrato de Direitos Creditérios de Petroleo), visto que ndo protegem a
SPPREV de dar garantias futuras aos investidores internacionais e néo
estabelecem limites de custos, trazendo riscos a situacdo financeira desta
Autarquia. Apos a votacao, o Presidente do Conselho de Administracdo teve
que se ausentar da reunido, assumindo a direcdo dos trabalhos o Vice-
Presidente, Jorge Luiz Avila da Silva. Assim, os demais membros continuaram
a reunido, analisando o Balancete de Outubro de 2019. Neste momento, a
Conselheira Eugénia Netto de Andrade e Silva Sahd observou que no més de
outubro de 2019 vérios 6rgdos ndo conseguiram fazer o repasse das taxas,
questionando se os 6rgdos tém ciéncia de que, na medida em que se antecipa
os royalties de petrdleo, isso afeta os orcamentos desses 6rgdos, uma vez que
ndo havera a compensacdo. O Diretor Presidente da SPPREV explicou que
isso foi resolvido, sendo inclusive discutido com as Universidades Paulistas.
Conforme explicou 0 mesmo, a SPPREYV vai faturar todo més, contabilmente, o
que recebeu de royalties e naquilo que foi recebido sera deduzido na
insuficiéncia devida pelos 6rgdos ou Universidades, ndo se alterando o0s
orcamentos dos o6rgdos. Assim apoOs os esclarecimentos, o Balancete de

Outubro de 2019 foi aprovado por unanimidade pelo Conselho de
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Administragdo. Ao final, deu-se por encerrada a reunido, ficando a reunido

ordinaria agendada para o dia 5 (cinco) de fevereiro de 2020, quarta-feira, as

10:00 horas. E, para constar, eu, Paola Camargo, Secretaria do Conselho,

lavrei e subscrevo o presente que, lido e achado conforme, vai devidamente
assinada pelos Conselheiros presentes.

José Roberto de Moraes Antonio Carlos Rizeque Malufe
Diretor Presidente da SPPREV Presidente do Conselho de

Administracéo

Jorge Luiz Avila da Silva Diego Antonio Arsenio Brea
Vice-Presidente do Conselho de Fernandez,
Administracdo Conselheiro
Djalma Santos Bovolenta Eugénia Netto de Andrade e Silva

Conselheiro Sahd

Conselheira

José Maria Cancelliero Ménica Puliti Dias Ferreira
Conselheiro Conselheira
Samuel Paulo Viana da Silva Eduardo Walmsley Soares Carneiro
Conselheiro Conselheiro
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GOVERNO DO ESTADO DE SAO PAULO

SECRETARIA DA FAZENDA E PLANEJAMENTO
SAO PAULO PREVIDENCIA

CONSELHO DE ADMINISTRACAO

ATA DA 1382 REUNIAO ORPINARIA DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO
DA SAO PAULO PREVIDENCIA

Eliezer Ribeiro da Costa Michel 16rio
Conselheiro Suplente Conselheiro Suplente
Ricardo Fagundes Gouvéa Paola Spechoto Camargo

Conselheiro Secretaria do Conselho
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