ESTUDO TECNICO PRELIMINAR - ETP

Nos termos do art. 18, inciso I, § 1° da Lei Federal n® 14.133, de 1° de abril de 2021, e da
Instrucdo Normativa n° 02, de 23 de fevereiro de 2023, o presente Estudo Técnico
Preliminar (ETP) representa documento constitutivo da primeira etapa do planejamento da
contratagdo pretendida, caracterizando o interesse publico envolvido e a melhor solucao para

sua consecuc¢do, devendo orientar a elaboracao do respectivo Termo de Referéncia.

I — Necessidade da contratacdo: cobertura do “custo de transicao” do Regime Préprio
da Previdéncia Municipal e financiamento de investimentos prioritarios sob a

perspectiva do interesse publico

O Municipio do Recife vem executando, nos ultimos anos, um ciclo expressivo e consistente
de investimentos publicos, direcionados a areas estratégicas para o desenvolvimento urbano,
social e econdmico da cidade. No periodo compreendido entre 2021 e 2024, os
investimentos municipais alcangaram, em valores corrigidos pelo IPCA, média anual de R$
R$ 721,5 milhdes, atingindo R$ 1,07 bilhdo apenas no exercicio de 2024.

Esses investimentos foram viabilizados por meio de poupanga corrente e de operagdes de
crédito regularmente autorizadas, sempre observados os principios da responsabilidade
fiscal e da sustentabilidade das finangas publicas, conforme atestado pela manutengdo da
classificagdo CAPAG B do Municipio desde 2022, indicador emitido pela Secretaria do
Tesouro Nacional que reflete rigor e disciplina na gestao fiscal.

Esse historico positivo, contudo, ndo esgota os desafios fiscais atualmente enfrentados,
sobretudo diante da necessidade de dar continuidade a projetos estruturantes ainda nao
executados, bem como de incorporar novos investimentos estratégicos, essenciais ao

aprimoramento da capacidade administrativa, financeira e arrecadatoria do Municipio.
1. Carteira de investimentos prioritarios

O Nucleo de Gestao da Prefeitura atualizou o rol da necessidade de investimentos do
municipio sem fonte de financiamento definida, conforme demonstrado na Tabela 1,
contendo as obras, os projetos e as atividades correlatas, alcancando aproximadamente o
montante de 316,3 milhdes.

Os investimentos estdo distribuidos em 13 ag¢des or¢amentarias constantes na Lei

Or¢amentaria Anual, organizadas em quatro eixos tematicos:

Eixo A: Desenvolvimento da infraestrutura urbana e espacos de interesse publico;
Eixo B: Melhoria do saneamento, drenagem e urbanizagao de areas do Recife;
Eixo C: Melhoria do sistema viario;

Eixo D: Modernizagdo Administrativa e Fiscal do Municipio.



Os recursos serdao aplicados em obras de infraestrutura e mobilidade urbana, saneamento,
saude e outras areas estratégicas do Municipio, com énfase em territorios de maior
vulnerabilidade social, beneficiando a populacdo do Recife e também a Regido
Metropolitana que circula diariamente na capital pernambucana, contemplando, entre outras
acoes: pavimentacdo e drenagem de vias no ambito do Programa Rua Tinindo; obras de
saneamento, com destaque para intervencdes nos Sistemas de Esgotamento Sanitario (SES)
do Cordeiro; construcdo e recuperacdo de pontes, pontilhdes e canais, incluindo a Ponte
Cordeiro—Casa Forte, a Ponte Joana Bezerra e os canais Mauricéia, Parnamirim e Sanbra;
acdes na area da saude, com recursos destinados a obra do Hospital da Crianga, UPA-e Casa
Amarela e a requalificacdo de unidades de saude; além de investimentos em equipamentos
esportivos (gramaddes), mercados publicos, incluindo o Mercado de Sao José,
requalificacdo da orla, unidades Compaz, casas de acolhimento, urbanizagdo do Bode e

intervencoes no DDI av. Joao de Barros.

O Eixo D - Modernizagdo Administrativa e Fiscal do Municipio diz respeito a
investimentos estratégicos em equipamentos de tecnologia da informagdo e sistemas
corporativos. Especificamente para o momento atual, trata-se da aquisi¢do do codigo fonte
do Sistema Integrado de Administracdo Financeira do Municipio (SIAFIM), no montante
de RS 7.725.467,03. O referido sistema foi implantado em 2024, ¢ atualmente ¢é utilizado
na modalidade “licenga de uso, manutenc¢ao e suporte”.

O investimento em questdo € estratégico para dar autonomia ao municipio, desenvolvendo
junto com a Emprel as funcionalidades que atendam as necessidades da gestdo municipal
no ritmo desejado sem criar dependéncia de empresas contratadas. Atualmente, a Secretaria
de Financas opera sob dependéncia de terceiros para manutengdo, atualizagdo e
customizagdo do sistema financeiro municipal. A aquisicdo do coédigo fonte garante:
independéncia operacional em relacdo ao fornecedor; capacidade interna de correg¢do de
falhas criticas; autonomia para implementar melhorias conforme demandas municipais;
eliminagdo de lock-in tecnoldgico; reducdo de custo operacional a longo prazo, dentre
outras vantagens.

Tabela 1 — Obras, projetos e atividades correlatas

Orgio
Executor Macro Acao Orcamentaria Valor Pleiteado

REQUALIFICACAO DA PONTE

EMLURB UJOANA BEZERRA 5010.15.451.1323.2566 RS 4.875.000,00

EMLURB RUA TININDO 5010.15.452.1323.2541 R$ 33.000.000,00

EMLURB DDI AV.JOAO DE BARROS 5010.15.451.1323.2566 R$ 4.400.000,00
REQUALIFICACAO DE CASAS

SAS DE 2901.08.244.1.204.2519 R$ 3.175.619,92
ACOLHIMENTO

SEPE COMPAZ TOTO 2601.15.451.1028.1603 RS 4.377.615,88
2 ETAPA DO HOSPITAL DA

SEPE CRIANCA 2601.15.243.1247.2113 R$ 25.951.111,46

SEPE ORLA RECIFE 2601.15.451.1028.1603 RS 96.976.457,87

SEPE UPA-E CASA AMARELA 2601.15.451.1028.1603 R$ 3.200.000,00
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SESAN SES CORDEIRO 2301.17.512.1220.1252 RS 17.326.206,11
REQUALIFICACAO DE

SESAU UNIDADES 4801.10.302.1236.1658 R$ 5.805.783,20
DE SAUDE

SESP GRAMADOES 1101.27.812.1226.2281 RS 3.971.482,32

URB PONTE CORDEIRO CASA FORTE | 5011.15.451.1304.1563 RS$ 57.713.900,00]

URB URBANIZACAO BODE 5011.15.451.1310.1576 RS 5.383.109,20

URB CANAL MAURICEIA 5011.15.451.1310.1576 RS$ 17.000.000,00]

URB CANAL PARNAMIRIM 5011.15.451.1310.1576 RS 2.796.251,69

URB CANAL SANBRA 5011.15.451.1310.1576 RS 16.274.233,00]

URB MERCADO DE SAO JOSE 5011.15.451.1310.1603 RS 6.347.593,72
SISTEMA INTEGRADO DE ADM.

SEFIN FINANC. DO MUNICIPIO - SIAFIM | 1501.04.129.2122.1.040 RS 7.725.467,03

TOTAL RS 316.299.831,41

Constata-se, portanto, haver uma ampla demanda por investimentos em infraestrutura de
interesse publico cuja integral execucdo depende da suficiéncia de recursos orgamentarios.
Tais alocagdes orcamentarias, todavia, competem com outras despesas obrigatorias, como

aquelas relativas a educagao, satde e pessoal.

2. Pressdo estrutural decorrente do custo de transicio do Regime Proprio de
Previdéncia Social

Paralelamente a carteira de investimentos, um componente estrutural da despesa municipal
desafia a gestdo publica: a cobertura do crescente custo de transicdo do Regime
Previdenciario Municipal. Os regimes de previdéncia dos servidores do Municipio
demandam aportes significativos de recursos or¢camentarios para assegurar a sua
manutencdo, de modo a afastar qualquer risco de solucdo de continuidade no pagamento dos

beneficios a aposentados e pensionistas.

Com a edigdo da Lei Municipal n® 17.142/2005, houve a reestruturagdo do Regime Proprio
de Previdéncia Social (RPPS) do Municipio do Recife, instituido nos termos do art. 40 da
Constituicdo Federal, que disciplina os regimes proprios de previdéncia dos servidores
titulares de cargos efetivos. A referida lei, além de fixar principios, formas de custeio,
beneficios e respectivos beneficidrios, promoveu a segregacdo de massas, criando, em seu
art. 33, o Fundo Financeiro (RECIFIN), destinado a todos os segurados admitidos até
16/12/1998, e, em seu art. 32, o Fundo Previdencidrio (RECIPREV), ao qual foram
vinculados os servidores ingressos a partir de 17/12/1998.

Desta forma, desde a sua criagdo, o RECIFIN ja carregava o chamado custo de transi¢do,
pois houve a extingdo do chamado “pacto de geracdes”, sendo as contribui¢des referentes
aos servidores atrelados ao RECIPREV, a partir de entdo, destinadas a compor a reserva
financeira que devera custear, no futuro, os beneficios dos servidores a ele vinculados, nao
podendo mais ser usadas para custear os entdo ‘“atuais” beneficidrios, todos atrelados ao
RECIFIN naquele momento.

A implementacdo de reestruturacdo de qualquer Regime Proprio de Previdéncia Social

(RPPS) estara sujeita a um periodo de custeio denominado “custo de transi¢ao atuarial”. A
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projecao desse custo segue uma curva ascendente até atingir seu ponto de maturacao,
iniciando, a partir de entdo, uma trajetoria descendente até sua completa amortizacdo, que

coincide com a extingdo do ultimo segurado do plano.

No caso do Municipio do Recife, a partir desse momento, estard constituida uma reserva
financeira suficiente para garantir o custeio de todos os futuros segurados do RECIPREV,
deixando livres recursos proprios para investir ou prestar melhores servigos a populagao,

recursos esses que hoje sao usados para cobrir o referido custo de transicao.

O “Relatorio de Avaliagdo Atuarial” Ano-Base 2025 e Data-Base 31/12/2024, do RPPS do
Recife, em sua pag. 19, embora apresente um “Saldo de Investimentos do Fundo
Previdenciario RECIPREV”, fundo de capitalizac¢do, da ordem de R$ 3,5 bilhGes, apresenta,
em sua pag. 53, na tabela intitulada “Anexo 7.17, as “Projecdes do Plano de Custeio
Vigente” para o Fundo Financeiro RECIFIN, com um resultado previdenciario
correspondente a um custo de transi¢ao, estimado para 2026 da ordem de mais de RS 440
milhées de reais, conforme pode se verificar no extrato da referida tabela abaixo

reproduzida, e no grafico seguinte apresentando o cenario até a extingdo do referido fundo.
Tabela 2 — (Anexo 7.1. Proje¢oes Plano de Custeio Vigente — Fundo Financeiro)

Ano-Base: 2025 Data-Base: 31/12/2024

RECEITAS DESPESAS RESULTADO SALDO
ANO | PREVIDENCIARIAS | PREVIDENCIARIAS | PREVIDENCIARIO | FINANCEIRO
(a) (b) ANUAL (c=a-b) | DO EXERCICIO
2025 236.104.682,26 672.914.104,19 -436.809.421,93 0
2026 232.595.921,29 673.032.285,51 -440.436.364,22 0
2027 228.817.506,84 673.025.245,58 ~444.207.738,74 0
2028 224.839.267,45 670.023.799,17 “445.184.531,72 0
2029 |220.968.196,08 663.476.616,69 ~442.508.420,61 0

Fonte: Relatorio de Avaliagdo Atuarial — 2025 — Municipio de Recife



Grafico 1 — Proje¢oes Plano de Custeio Vigente — Fundo Financeiro
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O referido custo de transi¢do atingird o seu apice em 2028, segundo o grafico, passando, a
partir dai, a apresentar uma curva decrescente até que seja inferior a R$ 1,0 milhdo em 2074

e tendendo a zero nos anos seguintes.

Observe-se, ainda, que, segundo o Indice de Situacdo Previdenciaria (ISP) - RPPS - 2024 do
MPS/Secretaria de Regime Proprio e Complementar, dos 2.138 entes federativos, apenas 21
dos 32 que detinham a classificagdo méaxima “A” no ISP 2023 mantiveram esta nota no ISP
2024. Entre esses 21, destacam-se os Municipios do Recife e Rio Branco, unicas capitais a
alcancar novamente a classificagdo de exceléncia. Ressalte-se, ainda, que apenas dois
estados figuram nesse grupo, quais sejam, Parana e Amazonas.

A partir dos dados aqui discutidos, evidencia-se que a implementagdo da segregacdo de
massas € o custeio do respectivo custo de transi¢cdo exigem disciplina fiscal rigorosa. Tal
desafio levou diversos estados brasileiros a optarem pela desisténcia dessa pratica,
considerando-a inviadvel diante das demandas de investimento e da manutencdo da maquina
publica, a exemplo de Minas Gerais, Santa Catarina, Sergipe ¢ Rio Grande do Norte, bem
como do Distrito Federal. Entre as capitais, Porto Alegre, Curitiba e Salvador, apos
promoverem a segregacdo de massas, posteriormente restabeleceram a unificagdo ou
revisaram substancialmente a medida, a fim de ndo comprometer os recursos destinados ao

custeio dos servigos e investimentos necessarios no referido periodo de transicao.

Desta forma, a opgdo aprovada por lei para reestruturar a previdéncia do Municipio do
Recife trouxe com ela um custo de transicdo estrutural ja previamente sabido, mas

necessario e benéfico a longo prazo.



3. Limitacao do aporte oriundo da cessao do precatorio do FUNDEF

Em principio, € oportuno lembrar que em novembro de 2025, o Municipio recebeu RS 445,4
milhdes decorrentes da cessdo onerosa do precatorio do FUNDEF. Esse ingresso permitiu
viabilizar parte relevante dos investimentos em educagdo, saude, e aporte na previdéncia

municipal.

Conforme verificamos no quadro abaixo, mesmo com um saldo da operagao do FUNDEF da
ordem de 200 milhdes, e de acordo com as necessidades de financiamento do Municipio
expostas nos itens 1 e 2, ainda ha a necessidade de captagao de recursos para o ano de 2026
da ordem de 556 milhdes.

Tabela 3 — Demonstrativo necessidade de investimento

DESCRICAO VALOR (R$)

OPERACAO FUNDEF 2025 (A)

445.371.687,64

INVESTIMENTO SEDUC

-63.500.185,18

DESP. ASSOCIADAS A REGIME DE PREVIDENCIA SOCIAL 2025

-166.788.234,21

INVESTIMENTO SESAU

-15.000.000,00

SUBTOTAL DESPESAS 2025 (B)

-245.288.419,40

SALDO OPERACAO FUNDEF (C=A-B)

200.083.268,24

DEFICIT RECIFIN

-440.436.364,22

NECESSIDADE DE INVESTIMENTOS 2026

316.299.831,41

SUBTOTAL DESP. 2026 (D)

-756.736.195,63

SALDO APOS DEDUCAO SECURITIZACAO FUNDEF (E=C-D)

-556.652.927,39

Fonte: Nucleo de Gestdo da Prefeitura do Recife.

4. Existéncia de ativos financeiros e o mecanismo de cessao de direitos creditorios do
Municipio
O Municipio do Recife ¢ titular de expressivo volume de direitos creditorios oriundos de

créditos tributdrios devidamente constituidos e reconhecidos pelos respectivos contribuintes,

inscritos em divida ativa.

Dentro desta defini¢do, conforme constante da Lei Municipal n°® 19.424, de 2 de outubro de

2025, incluem-se como créditos constituidos e reconhecidos aqueles: 1) objeto de

parcelamento em andamento ou rescindido; ii) declarado e ndo pago pelo contribuinte; iii)

lancado de oficio e com prazo de defesa administrativa expirado; iv) definitivamente
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constituido ap6s decisdo final administrativa; v) reconhecido por transagdo, confissdo ou
qualquer outra forma, ainda que extrajudicial, prevista em lei; e vi) decorrente de decisao
judicial favoravel, transitada em julgado, que reconhega direito de crédito em favor do
Municipio do Recife.

O efetivo recebimento dos créditos mencionados no paragrafo anterior ocorre, na maioria
das vezes, de forma diferida em fungdo de parcelamentos celebrados ou, em outros casos,
conforme o sucesso das medidas de cobranca administrativa ou execugao fiscal dos referidos

créditos.

Esses créditos integram o patrimonio publico municipal como ativos financeiros plenamente
constituidos e exigiveis; contudo, o seu regime ordinario de realizagdo ¢ estruturalmente
escalonado, o que lhes confere baixa aptiddo natural para geragdo imediata de liquidez,
especialmente para o atendimento de necessidades fiscais relevantes e concentradas no curto

prazo.

Acrescente-se ainda que apesar dos esforgos de cobranca, parcela dos créditos exigiveis nao
sao recebidos pelo municipio, evidenciando uma necessidade de refor¢o nos instrumentos de

cobranga disponiveis.

Diante dessa caracteristica intrinseca, evidencia-se a existéncia de ativo patrimonial de
elevado valor nominal, porém com realizacio econdmica postergada no tempo, o que
justifica a adog¢ao de instrumentos de gestao ativa de ativos financeiros, aptos a antecipar, de

forma juridicamente segura, o valor econdmico desses direitos.

Nesse contexto, insere-se o instituto da cessdao onerosa de direitos creditorios, consistente na
alienagdo, a titulo definitivo, do direito autobnomo ao recebimento de créditos ja constituidos
e reconhecidos, mediante contraprestagdo financeira imediata, com transferéncia do risco de
inadimplemento ao adquirente, sem extingdo da obrigacdo do devedor e sem assunc¢do de
obrigacao futura pelo ente publico cedente.

Trata-se de mecanismo que ndo altera a natureza do crédito originario, ndo interfere nas
competéncias de cobranca do Municipio e ndo se confunde com operagdo de crédito,
qualificando-se como alienacao de ativo financeiro integrante do patrimonio publico, apta a
converter ativos de baixa liquidez em recursos imediatos para aplicagdo em finalidades

publicas legalmente definidas.

Com a edicdo da Lei Complementar Federal n° 208, de 2 de julho de 2024 (LC n® 208/2024),
ao introduzir o art. 39-A na Lei n° 4.320/1964, o ordenamento brasileiro garantiu plena
seguranca juridica a cessao onerosa de direitos creditdrios por entes publicos.

No ambito municipal, a Lei n° 19.424, de 2 de outubro de 2025, regulamentou a matéria,
autorizando a cessdo de direitos creditorios do Municipio do Recife.



5. Do interesse ptiblico e do problema a ser solucionado

Como acima explicitado, o interesse publico da iniciativa aqui proposta reside no
enfrentamento dos seguintes desafios: em primeiro lugar, do déficit estrutural da previdéncia
que atinge o seu apice nos anos de 2026 a 2028, e ndo menos relevante, de uma carteira de

investimentos estruturadores, acima apresentada, que juntos somam 556 milhdes.

Diante desse cenario, com a combinacao de: a) compromisso com responsabilidade fiscal; b)
elevado custo previdencidrio transitério; e c¢) demanda imediata por investimentos,
identifica-se o problema central a ser solucionado pela contratacdo: a necessidade de
incremento de liquidez no exercicio corrente para, simultaneamente, assegurar a cobertura
de parcela relevante do custo de transicdo do RPPS e financiar investimentos estratégicos de
capital, sem aumentar o endividamento publico e sem comprometer a manutengdo das

politicas sociais essenciais.

Para solucionar tal desafio, este Estudo Técnico Preliminar detalhara aspectos técnicos,
juridicos, econdmicos e operacionais, visando subsidiar a tomada de decisdo e garantir que a
solucao adotada maximize os beneficios para o Municipio do Recife, fortalecendo sua

capacidade de honrar seus compromissos e planejar o futuro.

Cabe frisar que integra o presente ETP, como parte indissocidvel de sua fundamentagdo, o
Estudo de Viabilidade Econdmico-Financeira da operagdo de cessdo onerosa de direitos
creditorios, elaborado pela Fundagao Instituto de Pesquisas Economicas — FIPE, entidade de
reconhecida reputacdo técnica e independéncia, regularmente contratada pelo Municipio do

Recife para prestar assessoramento especializado na matéria.
IT — Levantamento de mercado e analise de alternativas

Para enfrentar o problema abordado nas paginas anteriores, serdo avaliadas, entre outras, as
seguintes alternativas para o financiamento municipal: (a) aguardar o pagamento pelos
contribuintes referente aos direitos creditorios mencionados; (b) contratar operagdes de
crédito (empréstimos/financiamentos bancarios); (c) alienar outros ativos municipais; (d)
realizar parcerias publico-privadas ou arranjos contratuais; (e) promover ajustes
fiscais/cortes e reprogramacdes or¢camentarias; e (f) efetuar antecipagdo/Cessao dos Direitos
Creditorios oriundos de créditos tributarios devidamente constituidos e reconhecidos pelos
respectivos contribuintes.

A andlise comparativa tem como enfoque prazo (liquidez), custo financeiro, impacto sobre a
capacidade fiscal futura e seguranga juridica, na forma disposta abaixo:

a) Aguardar os recebimentos dos direitos creditorios (parcelamentos e arrecadacao
vegetativa da divida ativa): trata-se de alternativa formalmente possivel, mas materialmente
inadequada. O recebimento dos parcelamentos encontra-se programado para o periodo
compreendido entre o segundo semestre do exercicio de 2026 e o primeiro semestre de
2031, em fluxo que totaliza aproximadamente R$ 534 milhdes (Tabela 14 do Estudo de
Viabilidade Econdmico- Financeira) em valores a precos de dezembro/2025. A postergacao
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do ingresso desses recursos até a data ordindria implicaria a rentincia a execucao imediata de
investimentos e a mitigacdo do pico do custo de transi¢do previdenciario, com perda de
oportunidade social e econdmica.

b) Contratar operagdes de crédito (empréstimos bancarios): embora ofere¢a acesso
relativamente rapido a liquidez, esta alternativa resulta na gerag¢do de divida onerosa (juros e
encargos), elevacao do endividamento liquido do ente federativo, restricao da margem fiscal
futura, sujeicdo a garantias e condicionantes, bem como possivel impacto negativo nos
indicadores de sustentabilidade fiscal, nos termos da CAPAG e da Lei de Responsabilidade
Fiscal. Nesse contexto, em termos de custo e risco fiscal de médio e longo prazo, operacdes
de crédito mostram-se menos vantajosas quando comparadas a antecipa¢do de Direitos
Creditoérios ja reconhecidos.

De acordo com o Estudo de Viabilidade Economico-Financeira, em que foram levantados os
custos financeiros relativos as ultimas operagdes de captacao de recursos empreendidas pelo
Municipio e reproduzidos na tabela abaixo, os encargos financeiros de operagdes de crédito
mostram-se mais gravosos, comparativamente a op¢do de antecipacdo dos recebiveis
lastreados nos créditos tributarios (Tabelas 27 e 28 do Estudo de Viabilidade Econdmico-
Financeira). O referido estudo apresenta o detalhamento do custo financeiro da operagdo,

como também dos beneficios a0 municipio na realiza¢do da operacdo de Securitizagao.

Tabela 4 — Empréstimos bancarios realizados pelo municipio de Recife

DATA DO 1o OUTROS ?Ugﬁi
CREDOR | -ONTRATO VELHOISIES CONT(;{:)T ADA | cUSTOS (1) | EFETIVO
o ()
2% do valor
BRB 02/08/2022 | 300.000.000,00 | 125% do CDI 18,63
do Contrato
0
BB 20/05/2024 | 200.000.000,00 | CDI+1,6% | 1270 dovalor 16,74
do Contrato
107,80% do 2% do valor
CEF 28/06/2024 | 430.000.000,00 DI o Controt 16,06
0
BB 27/06/2024 | 140.000.000,00 | CDI+1,10% | 027 dovalor 16,16
do Contrato
109,34% do 2% do valor
CEF 12/02/2025 | 200.000.000,00 oI o Controt 16,29
1% do valor
BB 08/08/2025 | 440.000.000,00 | CDI+ 1,26% 16,35
do Contrato

Fonte: Sefin-Recife. Elaboragao: Equipe Fipe.
(1) Nao utilizados para fins de apurac¢do do Custo Efetivo.

Taxa DI 14,90% a.a. conforme divulgada no site da B3, data de 17/12/2025.



Ressalta-se, ainda, que no custo efetivo para cada operagao contida na tabela acima deixou-
se de computar os “outros custos”, tendo em vista tratar-se de percentuais incidentes sobre o
valor do Contrato, e ndo a taxa em si das operacdes até¢ entdo realizadas; portanto, caso
fossem computados, elevariam ainda mais as taxas efetivas praticadas nas operagdes de
crédito.

c) Alienacdo de outros ativos ou celebracao de parcerias publico-privadas: trata-se de
alternativa dependente da disponibilidade de ativos e do tempo necessario para estruturar as
operagdes. Além disso, pode demandar processos complexos e demorados, bem como
envolver riscos politicos ou de valoracgao, reduzindo sua atratividade como solug¢ao imediata

para incremento de liquidez.

d) Ajustes orgamentarios internos (cortes e reprogramacdes): a adocdo de ajustes
orgamentarios internos, por meio de cortes e reprogramagdes de despesas, constitui
instrumento ordindrio de gestdo fiscal e vem sendo continuamente utilizada pela
Administragdo Municipal como mecanismo de racionalizagdo do gasto publico e de
preservacdo do equilibrio das contas. Nesse sentido, a Controladoria Geral do Municipio
mantém, de forma permanente, programas de monitoramento, revisdo e ajuste da despesa,
com vistas a melhoria da eficiéncia alocativa e ao fortalecimento da disciplina fiscal.

Todavia, no cenario atual, o espaco fiscal disponivel para ajustes adicionais mostra-se
substancialmente limitado, em razdo da elevada participacdo de despesas obrigatorias e
vinculadas no orcamento municipal. Gastos com pessoal, encargos previdenciarios,
manutencdo do Regime Proprio de Previdéncia Social, bem como despesas constitucionais
minimas com saude e educagdo, absorvem parcela significativa da despesa total, reduzindo

de forma estrutural a margem de manobra para cortes discricionarios relevantes.

Acrescente-se que os esforcos de ajuste ja implementados ao longo dos ultimos exercicios
contribuiram para a compressao das despesas discricionarias a patamares proximos ao
minimo operacional, de modo que eventuais reducdes adicionais tenderiam a produzir
efeitos adversos, com risco concreto de comprometimento da continuidade, da qualidade e
da regularidade dos servigos publicos essenciais, bem como da execucao de investimentos

estratégicos previamente definidos como prioritérios.

Nesse contexto, embora reconhecida a importancia dos ajustes orcamentdrios como
ferramenta de gestdo responsavel, essa alternativa revela-se insuficiente para enfrentar, de
forma simultanea e estrutural, o impacto excepcional do custo de transicdo previdencidrio e
a necessidade imediata de financiamento da carteira de investimentos prioritarios, sem
prejuizo a manutengdo das politicas publicas essenciais € a observancia das vinculagdes

legais e constitucionais vigentes.

e) Cessdo Onerosa (antecipacgdo) dos Direitos Creditorios: consiste em antecipar recebiveis,
mediante alienacdo dos Direitos Creditorios. Essa alternativa possibilita a antecipacdo de

Direito Creditorio j4 reconhecido, sem caracterizar operacdo de crédito, reduzindo a
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necessidade de se contrair divida onerosa e preservando a capacidade de endividamento e o
equilibrio fiscal.

Vale notar que, embora a Cessdo de Direitos Creditérios ndo seja propriamente uma
novidade para securitizagdo da divida ativa tributdria, somente a partir da edicdo da Lei
Complementar Federal n® 208, de 2 de julho de 2024, restou conferida plena seguranga
juridica a esse tipo de operacao, a partir do estabelecimento de condicdes e requisitos que
devem ser observados para a Cessao Onerosa de créditos de titularidade de entes publicos,
conforme art. 39-A, introduzido na Lei n° 4.320/64.

Importante destacar que a LC n° 208/24 inovou em relagdo a pratica até entdo materializada
pelos diversos entes, tendo em vista que passou a incluir, como passiveis de serem cedidos,
os créditos ndo tributarios e os créditos ainda na instancia administrativa, devidamente

reconhecidos pelo contribuinte.

A Cessao Onerosa dos referidos Direitos Creditorios possui a natureza de uma alienacgdo de
ativos publicos, conforme principio reforcado pelo § 6° do citado art. 39-A, devendo
respeitar a destinacdo a despesas de capital e aplicacdo em despesas previdencidrias, in

verbis:

“§ 6° A receita de capital decorrente da venda de ativos de que trata este artigo
observara o disposto no art. 44 da Lei Complementar n° 101, de 4 de maio de
2000 (Lei de Responsabilidade Fiscal), devendo-se destinar pelo menos 50%
(cinquenta por cento) desse montante a despesas associadas a regime de

previdéncia social, e o restante, a despesas com investimentos.”

A experiéncia mais conhecida e exitosa de securitiza¢do de direitos creditorios tributarios e
ndo tributarios de titularidade de ente publico ¢ a do Estado de Sao Paulo, realizada pela
Companhia Paulista de Securitizacdo — CPSEC. Trata-se de empresa publica criada como
sociedade de propodsito especifico que vem atuando, desde 2009, como cessionaria dos
direitos creditorios e responsavel pela emissdo de debéntures lastreadas em tais direitos e
pela distribuicao dos referidos valores mobiliarios no mercado de capitais.

Cabe ressaltar que esse modelo foi concebido muito antes de toda a regulamentacdao hoje
vigente e implica uma série de custos com a manuten¢do de uma estrutura de sociedade
aberta, sujeita as regras da legislagdo societaria e da CVM, além das regras de governanga e
de licitacdo estabelecidas pela Lei federal n® 13.303/2016.

Atualmente, afigura-se mais eficiente, em termos de custos e de velocidade, a realizagao de
operagdoes de securitizagdo utilizando como veiculo entidades privadas (companhias
securitizadoras ou FIDCs), mostrando-se antiecondmica a opcao de criagdo de uma nova
entidade integrante da administracao indireta quando existem diversas estruturas privadas
disponiveis para cumprir o mesmo papel, dotadas de mais flexibilidade e experiéncia

acumulada em operacdes de tal natureza.
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De acordo com a andlise do mercado de capitais realizada pela FIPE, empresa contratada
para assessorar o municipio no processo de securitizacdo, no segmento de titulos de
securitizagdo, € com base em informacdes publicadas no site da ANBIMA — Associagdo
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (Boletim de mercado de
capitais, posi¢do de setembro/2025, publicado em 20/10/2025), o mercado de capitais
registrou R$ 74,9 bilhdes em emissdes em setembro, atingindo R$ 528,5 bilhdes no
acumulado do ano (até setembro/2025). O resultado refor¢a o dinamismo do mercado,
impulsionado, principalmente, pelas debéntures, que encerraram o més com captagdo de R$
44,1 bilhdes. No segmento de securitizagdo, destacam-se as emissdes dos FIDCs (Fundos de
Investimento em Direitos Creditorios), encerrando o més de setembro/2025 com R$ 8,6
bilhdes em emissdes, seguidas pelos CRAs (Certificados de Recebiveis do Agronegocio),
que somaram R$ 6,1 bilhdes e CRIs (Certificados de Recebiveis Imobiliarios) com R$ 4,5
bilhdes em emissdes. J& no acumulado de 2025 (até setembro) , foram emitidos, em
conjunto, R$ 124,9 bilhoes (R$ 61,1 bilhdoes em FIDC; RS 34,5 bilhdes em CRI; e RS 29,3
bilhdes em CRA), demonstrando que o mercado de capitais, no segmento securitizagdo,
apresenta-se ativo ¢ com emissdes continuas, refletindo o cenario econdmico favoravel a
demanda de investidores por instrumentos de divida de longo prazo.

A seguir, apresentam-se graficos com as emissdes domésticas no mercado de capitais
(segmentos Renda Fixa, Varidvel e Hibridos), no ano de 2025, més a més (Grafico 2) e
relativos aos anos anteriores. (Grafico 3)
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GRAFICO 2
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Nota-se a existéncia de mercado de capitais consolidado, com diversas instituigoes
financeiras aptas a atuar de forma eficiente nas estruturas de emissdes, ao tempo que
também ha investidores interessados em subscrever os titulos emitidos em tais operagdes, o

que explica o sucesso das distribui¢des de valores mobilidrios no mercado de capitais.

Registra-se, ainda, que ja ha lei autorizativa vigente que legitima a realizacdo da Cessdo
Onerosa dos referidos direitos creditorios. Trata-se da Lei n® 19.424, de 2 de outubro de
2025, aprovada pelo Poder Legislativo Municipal do Recife.

Neste cenario, o potencial de recebimentos previstos para os exercicios de 2026 (2°
semestre) a 2031 (1° semestre), pode ser antecipado ja para meados de 2026, mediante a
operagdo de Cessao Onerosa de direitos creditorios, configurando-se como uma estratégia
essencial para prover a liquidez necessaria, aportando os recursos requeridos a solugdo dos
desafios ora apresentados a gestdo municipal, apresentando-se como solugdo adequada ao
problema indicado, tendo em vista que se configura como a alternativa que melhor concilia
liquidez imediata, menor custo econdmico (evita endividamento publico) e conformidade

normativa, tornando-a preferivel as demais opgdes para o problema identificado.

Importante destacar a relevancia da contratacdo pelo veiculo securitizador de agente de
assessoramento a cobranga que visa potencializar a arrecadacdo da divida ativa da carteira

cedida, por meio de agdes especializadas e integradas a estratégia do Municipio.

Atualmente, a arrecadagdo vegetativa meédia da divida ativa tributaria municipal,
considerando os ultimos 05 anos, corresponde a cerca de 1,25% ao ano, conforme
demonstrado na Tabela 05 a seguir :

TABELA 05 - ARRECADACAO VEGETATIVA DA DIVIDA ATIVA TRIBUTARIA

ARRECADAGAO VEGETATIVA DA DIVIDA ATIVA TRIBUTARIA - MUNICIPIO DO RECIFE

EST,OQUE DA DIVIA ATIVA FLUXO DE RECEBIMENTOS DA PERCENTUAL DE

ANO TRIBUTARIAEXISTENTE EM31/12)  1jy/1pA ATIVA TRIBUTARIA RECUPERAGCAO

DO ANO ANTERIOR
2021 R$ 12.889.660.810,93 | R$ 151.802.187,75 1,18%
2022 R$ 14.100.484.840,31 | R$ 152.768.479,27 1,08%
2023 R$ 16.448.740.121,24 | R$ 190.233.402,32 1,16%
2024 R$ 16.685.848.838,74 | R$ 230.405.500,16 1,38%
2025 R$ 17.311.866.766,87 | R$ 251.616.813,90 1,45%
PERCENTUAL MEDIO DE
RECUPERACAOQ 1,25%
Fontes: 1. Os dados de receita arrecada da divida tributaria por ano foram extraidos do QlickView para os anos 2021-2023 e do Flexvision para

2024 e 2025, alimentados pelo banco de dados do SOFIN (2021-2023) e do SIAFIM (2024-2025). Como critério, foi adotada a Natureza
de Receita (Classificacdo de receita no Qlikview) e ainda a receita resumida como forma de identificar o detalhamento das receitas;
2. 0 estoque da divida Ativa tributaria foi extraido do SICONF - Balango Patrimonial DCA (anexo -AB).

14



Com a implementagdo das agdes de assessoramento a cobranga — que envolvem
segmentacdo da carteira, priorizagdo por recuperabilidade, uso de inteligéncia de dados,
estratégias extrajudiciais e apoio técnico as atividades ja exercidas pelo Municipio —
estima-se que esse percentual possa atingir aproximadamente 1,75% ao ano.

Considerando o estoque de créditos inscritos em divida ativa passiveis de cessdo da ordem
de R$ 11,8 bilhdes (Tabela 5 do Estudo de Viabilidade Econdémico-Financeira), essa
variacdo representa, em termos incrementais, uma receita adicional estimada de
aproximadamente R$ 59 milhdes por ano (diferenga entre 1,25 % e 1,75%). Trata-se,

portanto, de relevante acréscimo na taxa de recuperagdo, ainda em patamar conservador.

O conservadorismo desta estimativa de 1,75% de arrecadacdo da divida ativa pode ser
verificado ao analisar-se o comportamento de arrecadagdo da divida ativa dos municipios
paulistas em 2023, conforme constante no “Mapa da Divida Ativa” do Tribunal de Contas
do Estado de Sdo Paulo que consolida dados sobre os esfor¢cos empreendidos pelos

municipios para recuperar valores devidos ao erario.

Dados relativos aquele exercicio apontam que os 644 municipios paulistas detinham R$
125,3 bilhdes em créditos inscritos em divida ativa, dos quais R$ 5,2 bilhdes foram
recuperados ao longo do exercicio de 2023, que corresponderam a 4,15% de éxito na
cobranca.

Se considerarmos apenas os municipios classificados como “Grandes”, este percentual
alcangou 3,43% de recuperag@o dos R$ 84,6 bilhdes registrados como saldo inicial no ano
de 2023, o que resultou em uma arrecadacao de R$ 2,9 bilhdes, conforme pode-se verificar

na tela do sistema abaixo reproduzido:
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Figura 1 — Recuperacao de débitos inscritos em divida ativa — municipios paulistas -
2023

DASHBOARD MAPA DA DiVIDA ATIVA

Visdo Geral Visdo Anual Municipal Série Historica InformacGes Gerais

EXERCICIO REGIAO ADMINISTRATIVA PORTE MUNICIPAL

FRTROS:
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Fonte: https://www.mpc.sp.gov.br/hotsite/gestao-ativat#sec-painel, acessado em 27/01/26.

Registre-se, ainda, como parametro comparativo adicional, a experiéncia do Estado do Rio
Grande do Norte, que celebrou contrato com o Banco do Brasil S.A. (Ativos S.A.
Securitizadora de Créditos Financeiros, empresa integrante do Grupo Banco do Brasil,) para
apoio especializado a gestao administrativa da cobranga da divida ativa.

No periodo compreendido entre 2019 e 2025, a iniciativa apresentou uma média de
recuperagdo da carteira da ordem de 2,75%, tendo alcangado um pico de 10,8% em 2020
(Figura 2).

Tal resultado evidencia que a adocdo de estratégias profissionais de segmentacao,
inteligéncia de dados, abordagem extrajudicial e gestdo ativa da carteira pode produzir
incrementos substanciais de arrecadagdo, corroborando o carater conservador e prudencial
da estimativa de alcance de 1,75% ao ano considerada para o Municipio do Recife, a qual se
situa em nivel inferior ao desempenho verificado naquela experiéncia estadual.
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Figura 2 — Recuperacio de débitos inscritos em divida ativa — Rio Grande do Norte
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Fonte: Relatorio Gestdo da Cobranga Administrativa da Divida Ativa — Janeiro/26

Ressalte-se, adicionalmente, que a remuneracdo do agente de assessoramento a cobranga
sera exclusivamente por éxito, vinculada ao incremento efetivo de arrecadagcdo em relacao
ao cenario base. Assim, na auséncia de aumento de arrecadagdo, nao havera remuneragao, o
que alinha incentivos, mitiga riscos financeiros e refor¢a a relacdo custo-beneficio da
contratagao.

Em sintese, a contratacdo da operagdo de securitizagdo se justifica pela expectativa de ganho
arrecadatorio mensuravel, pelo incremento da taxa de recuperacdo em cenario prudente e
pelo fato de o custo do assessoramento ocorrer apenas se o resultado efetivamente se

materializar; configurando-se , portanto, como a melhor alternativa para o municipio.
III - Requisitos da contratac¢io

A operagdo de securitizacdo de direitos creditdrios pressupde a emissdo, registro e
distribuicdo de valores mobiliarios, podendo consistir em debéntures emitidas por uma
companhia, cotas emitidas por um fundo de investimento em direitos creditérios, ou
qualquer outro instrumento de captacdo de recursos no mercado de capitais lastreado nos
direitos creditorios cedidos, sendo, portanto, supervisionada e regulamentada pela Comissao
de Valores Mobilidrios — CVM, nos termos da legislacdo vigente.

Como qualquer outra oferta publica de valores mobilidrios, demanda a observancia da

disciplina estabelecida na Resolugdo CVM 160/2022. O regime, contudo, pode ser

simplificado, com registro automatico, afastando-se o rito ordinario quando a oferta ¢
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destinada a investidores profissionais, conforme inciso VIII do art. 26, na seguinte
conformidade:

“VII — de distribui¢do de titulos de securitizagdo emitidos por companhias
securitizadoras registradas na CVM (“titulos de securitizacdo”) destinada
exclusivamente a:

a) investidores profissionais, observado o disposto no inciso II do art. 86;
b) investidores qualificados, observado o disposto no inciso III do art. 86; ou
¢) inclusive ao publico investidor em geral quando:

1. o requerimento de registro for previamente analisado por entidade autorreguladora
autorizada pela CVM nos termos do convénio;

2. se tratar de titulos com caracteristicas idénticas, exceto pela taxa de remuneragao,
inclusive com mesmo instrumento de lastro, vinculado a risco corporativo Unico e
mesma data de vencimento, aos distribuidos em oferta publica anterior destinada

publico investidor em geral (reabertura de séries).”

A distribuicdo publica de valores mobilidrios no mercado de capitais pressupde a
intermediagao de institui¢dao financeira, nos termos do art. 15, § 1°, inciso I, e art. 16, incisos
I e II, da Lei n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976, na forma regulamentada pela Resolucao
CVM 161/2022. O papel da instituicao financeira que atua como coordenador-lider da oferta
publica mostra-se o mais relevante para o sucesso da operagdo, cabendo a ela a prospeccdo
de investidores, a coleta de intencdes de investimento, a condug¢do do processo de
bookbuilding pelo qual se d4 a formagao do preco e a fixagdo do volume da colocacdo dos
titulos lastreados nos recebiveis. Nesse contexto, ¢ usual que atue também como responsavel
pela estruturagdo da operagdo, responsabilizando-se pela definicdo das condigdes da oferta,
elaboragdo da documentagao, obtengao de rating, entre outros.

Conforme ja mencionado, os valores mobiliarios lastreados em direitos creditorios sdo
originados (emitidos) por um veiculo securitizador ao qual os direitos creditorios devem ser
cedidos. Esse veiculo pode ser uma companhia securitizadora, na forma disciplinada pela
Lei n® 14.430/2022 e pela Resolugdo CVM n° 194/2023 (que alterou a Resolugdo CVM
60/2021). Também ¢é possivel que o veiculo originador dos valores mobilidrios lastreados
nos direitos creditorios seja um Fundo de Investimento em Direitos Creditorios — FIDC,
regulamentado pela Resolugdo CVM N° 175/2022 e alteragdes posteriores.

Cabera a institui¢do financeira contratada como banco coordenador-lider da operagdo de
securitizacdo sugerir, na etapa de estruturagdo, o veiculo securitizador mais adequado de
acordo com as caracteristicas dos direitos creditorios, publico-alvo, custos da operagdo e
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requisitos regulatorios, tudo de molde a maximizar o retorno financeiro para o Municipio
(volume e pre¢o) com a operacao.

Independentemente do tipo de veiculo securitizador, a operacdo demandard determinados
servigos acessorios exigidos na forma da respectiva regulamentacao, tais como: custodiante
para os direitos vinculados a emissdo; escriturador; liquidante; auditor independente; agente
fiduciario e agéncia de classificagdo de risco. Por ndo se tratar do objeto principal da
contratagdo, esses servicos deverao ser subcontratados pelo banco coordenador lider e,
quando cabivel, pelo veiculo securitizador (FIDC ou Companhia Securitizadora) observados

critérios e requisitos de qualificacdo técnica e experiéncia previstos no edital e no contrato.

Neste sentido, a operagdo de securitizagdo de recebiveis vislumbrada pressupde que o
Municipio ceda onerosamente o fluxo financeiro dos direitos creditérios de sua titularidade a
um veiculo securitizador, indicado pela institui¢do financeira, com anuéncia do Municipio,
que pode assumir a forma de companhia securitizadora de direito privado ou de Fundo de

Investimento em Direitos Creditdrios (FIDC).

Parte do preco da cessdo sera paga em dinheiro pelo veiculo securitizador cessionario, sem
qualquer desagio em relacdo ao valor de face dos direitos creditdrios cedidos. Para isso, o
veiculo securitizador utilizard recursos captados no mercado de capitais, mediante emissao
de valores mobiliarios da classe sénior/mezanino sujeitos a oferta publica. A outra parte da
cessdo tera como contrapartida a entrega ao Municipio, pelo veiculo securitizador, de
valores mobiliarios da classe subordinada, também pelo valor de face.

Cabe ressaltar que a operagdo de securitizagdo somente se torna viavel, se obtiver uma nota
de crédito conferida por agéncia de rating que satisfaga o apetite de risco dos potenciais

investidores do mercado de capitais.

Para isso, € necessario que o fluxo financeiro gerado pelos direitos creditdrios cedidos seja
suficiente para cumprir, ao longo do tempo e com razoavel folga, o cronograma de
amortizagdo dos valores mobiliarios da classe sénior/mezanino, combinando com o
pagamento da remuneragdo ajustada. O excedente do fluxo financeiro ¢ destinado ao custeio
da manuten¢do da operacao e a amortizacdo dos valores mobiliarios da classe subordinada,
de titularidade do Municipio.

Nesse contexto, a propor¢ao entre os valores mobiliarios da classe sénior/mezanino e os da
classe subordinada, emitidos pelo mesmo veiculo securitizador, influencia a percep¢do de
risco dos investidores e a consequente nota de crédito atribuida pela agéncia de rating.

De outro lado, a quantidade e a remuneracdo dos valores mobiliarios da classe
sénior/mezanino sdo variaveis econdmicas definidas por meio de processo competitivo de
coleta de intengdes de investimento (bookbuilding), previstas na Resolucao 160/2022 da
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM).

Nesse modelo de operagdo, em que a cessdo ¢ realizada sem desagio e os recursos
empregados no pagamento sdo captados por meio de oferta publica de valores mobiliérios,
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torna-se inviavel a licitacdo para sele¢do da proposta mais vantajosa. Isso porque a cessao
nesse caso somente pode ter como destinatario veiculo securitizador a ser indicado pela
instituicdo financeira responsavel pela operagdo, com anuéncia do Municipio, € ndo admite
competicao para estabelecer o prego da cessdo — sempre pelo valor de face — tendo a taxa de
remunera¢cdo definida no momento do processo competitivo mencionado no paragrafo

anterior.

Ou seja, a competicdo ocorre no ambito da oferta publica para definir as condigdes de
emissao dos valores mobiliarios da classe sénior/mezanino, em funcdo das ordens de
subscricdo apresentadas pelos potenciais investidores € ndo no preco da cessdo, que ¢
sempre fixo e corresponde ao valor de face dos créditos cedidos.

De acordo com o caput do art. 39-A, restou expressamente autorizada a cessdo a “pessoas
juridicas de direito privado ou a fundos de investimento regulamentados pela Comissao de

Valores Mobilidrios”, nos termos de lei especifica do ente cedente.

Neste sentido, o art. 5° da Lei municipal n® 19.424/2025, assim estabeleceu:

13

Art. 5° A entidade a ser contratada para estruturar a operagao devera:

I - ser integrante do Sistema Financeiro Nacional e estar regularmente estabelecida

segundo as normas aplicaveis;

IT - possuir capacidade técnica e financeira compativel com a complexidade da
operagao;

III - contratar, as suas expensas, servi¢os independentes para:
a) precificacao dos ativos;
b) atestado de viabilidade econdmica e financeira da operagao;

¢) auxiliar os 6rgaos municipais na otimizagao da cobranca e recuperacdo dos
créditos, observadas as competéncias exclusivas de que tratam os incisos IV e
V do § 1° do art. 1°, as informagdes protegidas por sigilo, € o disposto no art.
8°.

d) outros servicos necessarios a estruturagao da operagdo, a serem previstos no
edital de contratacdo.

2

Importante ter em mente que a contratagdo da estruturagdo e cessdo de ativos em uma

operacdo de securitizacdo corresponde a um objeto composto por mais de um negocio

juridico, os quais sdo totalmente interdependentes: (i) a cessdo dos direitos creditorios a um

veiculo securitizador; e (i) a emissao e distribuicao dos titulos lastreados em tais recebiveis,

ou seja, valores mobiliarios emitidos pela companhia securitizadora adquirente dos créditos

ou das cotas emitidas por um Fundo de Investimento em Direitos Creditérios. Somente uma
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contratagdo com esse escopo completo apresenta-se como alternativa adequada e suficiente
para a consecu¢ao dos resultados pretendidos pelo Municipio do Recife.

Neste sentido, a institui¢do financeira a ser contratada devera adotar todos os procedimentos
para contrata¢do, direta ou indiretamente, as suas expensas, de prestadores de servigos
necessarios a estruturacdo e implantacdo da operacdo, mediante prévia autorizacdo da
Prefeitura do Recife, conforme detalhamento contido nos Anexos II e IV, dentre outros

necessarios a distribui¢do e colocagao dos valores mobiliarios.

Ja os servigos necessarios a manutencao da operagao durante o periodo compreendido entre
a colocacdo dos valores mobilidrios e sua extingdo, pelo resgate integral dos titulos
colocados a mercado, conforme detalhamento contido nos Anexos III e V, cujas
contratacdes também deverdo ser submetidas a prévia autorizagdo da Prefeitura do Recife,
serdo suportados pelo veiculo securitizador e custeados pelo fluxo financeiro da propria

operacdo, que assumird as contratagdes correspondentes.

Como requisito de qualificagdo técnica para a sele¢do da instituicdo financeira a ser
contratada caberd exigir a comprovagdo de experiéncia prévia em estruturacdo de operagdes
de emissdo de valores mobiliarios e sua efetiva colocacdo no mercado de capitais em
volume correspondente a 50 % (cinquenta por cento) do montante estimado para a presente
operagdo. Os critérios para a comprovagdo da qualificagdo técnica estardo dispostos no
edital de licitacdo a ser divulgado oportunamente.

A comprovagao deve ser dada por meio da apresentagdo de atestados de capacidade técnica
emitidos por pessoa juridica de direito privado/publico ou por meio de documento publico
que possibilitara auferir tal qualificacdo técnica, como, por exemplo — prospecto definitivo
de operagdo realizada no mercado de capitais e que esteja disponivel na internet — site de
emissor, CVM, ANBIMA, etc.

A remuneragdo da instituicao contratada devera corresponder a um percentual (comissao ou
fee) sobre o montante obtido com a operagdo de securitizacao e sera descontada no momento
da correspondente liquidagdo financeira. A referida remuneragdo devera incluir todos os
custos diretos e indiretos com a prestacdo dos servicos, bem assim os pagamentos pelos

servigos subcontratados para a realizagdo da operacao.

A contratagdo podera ainda prever a remuneracgao por €xito nas agdes de suporte a cobranga,
incidente sobre a parcela que exceder a arrecadagdo vegetativa da divida ativa e as oriundas
do fluxo de parcelamentos ja celebrados, bem como dos custos financeiros e de manutencao
referentes a operacao de cessao dos direitos creditorios.

Por fim, registre-se que a Operacdo de Securitizagdo deverd incorporar mecanismos de
segregagdo financeira dos Direitos Creditoérios cedidos, de modo que os recursos ingressem
diretamente em conta vinculada de titularidade do Veiculo Securitizador, sem transitar

previamente por qualquer conta bancaria do Municipio.
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IV — Descri¢ao da soluciao como um todo

A contratagdo, tal como modelada, abarca todas as etapas de um negécio juridico que
envolve avaliagdo, auditoria, precificagdo e cessdo onerosa dos direitos creditérios a um
veiculo securitizador e a subsequente distribuicdo de titulos no mercado de capitais,
lastreados nos créditos cedidos, de modo a permitir o ingresso nos cofres municipais de
recursos liquidos, livres e desembaragados de qualquer garantia ou obrigacdo financeira
futura.

Além disso, a estruturagdo da operagdo de securitizagdo a cargo de uma institui¢ao
financeira especializada assegura a observancia de todos os aspectos regulatorios envolvidos
e a analise das varidveis econdmicas e de mercado, de forma a propiciar um modelo eficaz e

que maximize o volume financeiro obtido pelo Municipio.

A experiéncia na condugdo de operagdes similares junto ao mercado de capitais assegura,
ainda, acesso a ampla base de potenciais investidores e publico-alvo especifico, o que ¢
fundamental para o sucesso da oferta publica e obtencdo de taxas favoraveis no

procedimento de hookbuilding.

Esse tipo de operacdo demanda a execu¢do de determinadas atividades acessorias ao objeto
principal, entre as quais: auditoria independente; agente fiduciario; agente custodiante e
empresa de classificacdo de risco. Realizada a operacao, em especial se houver fluxo de
direitos creditérios nao parcelados que servirdo de lastro para a emissdao da operacao, ¢
relevante agregar servicos de apoio a cobranga, por meio de Agente de Assessoramento a
Cobranga contratado no mercado pelo veiculo securitizador escolhido para a emissdo da
operacdo (Companhia Securitizadora ou FIDC), objetivando alavancar a recuperacdo dos
créditos inadimplidos.

Tais atividades (acessoOrias e necessarias para a realizagdo da operacdo) sdo desempenhadas
por entidades dotadas de expertise propria e que deverdo ser subcontratadas pelo banco
coordenador lider da oferta e, quando cabivel, pelo veiculo securitizador (FIDC ou
Companhia Securitizadora), como € praxe no mercado, sendo a remuneragao correspondente
destacada da comissdao devida a institui¢ao contratada pelo sucesso da operagcdo. Apenas no
caso de ndo realizagdo da operagdo por condi¢des alheias a vontade e a responsabilidade da
contratada, o Municipio devera arcar com o ressarcimento das subcontratadas pelos custos
comprovadamente incorridos, a titulo de despesas fixas do contrato, observado o montante
maximo fixado no contrato, calculado com base em pesquisa de mercado.

Nao obstante a aparente complexidade das atividades necessarias para estruturar a operacao
de securitizagdo de recebiveis e realizar a oferta publica dos valores mobiliarios emitidos
pelo veiculo securitizador, trata-se de servigo bem parametrizado quanto ao seu escopo €
prestado de forma usual pelos vérios bancos de investimento brasileiros. Prova disso sdo as
inimeras emissdes domésticas compiladas pela ANBIMA e expressas nos graficos 2 e 3

acima apresentados, com taxas de remuneragdo convergentes.
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Nesse contexto, torna-se juridicamente possivel enquadrar o conjunto de atividades a serem
executadas pela instituicdo financeira contratada como servigos comuns, conforme definicao
do art. 6°, XIII, da Lei 14.133/2021 (aqueles cujos padroes de desempenho e qualidade
podem ser objetivamente definidos pelo edital, por meio de especificacoes usuais de
mercado). Desse modo, fica viabilizado o uso da modalidade de pregdo eletronico
pretendida no caso concreto, com arrimo no inciso XLI do mesmo artigo 6° (modalidade de
licitagdo obrigatoria para aquisi¢do de bens e servicos comuns, cujo critério de julgamento

podera ser o de menor prego ou o de maior desconto).

O edital de pregdo contera exigéncias de qualificagdo técnica baseadas em experiéncia
anterior na prestacdo de servigos compativeis com o objeto contratual, que podem ser
atendidas pela grande maioria das institui¢des financeiras que operam nesse mercado. Essa
solucdo dispensa o julgamento pelo critério de melhor técnica e permite a utilizagdo

exclusivamente da varidvel de menor prego para selecionar a proposta mais vantajosa.

O banco coordenador lider da operagdo poderd ser contratado sob o regime de melhores
esforcos, de garantia firme ou misto, conforme vier a ser definido oportunamente pelo
Municipio, podendo, contudo, subscrever a totalidade de valores mobilidrios emitidos e
distribuidos, inclusive por meio das institui¢cdes financeiras eventualmente associadas, para

fins de realizagdo da operagao.

O prazo estimado de vigéncia do contrato ¢ de 24 (vinte e quatro) meses, com possibilidade
de prorrogacao, podendo ser encerrado em prazo inferior com o cumprimento integral do
escopo, na forma estabelecida no cronograma de execucdo. Referido cronograma contempla
o prazo de 3 (trés) meses para conclusdo das etapas de estruturacdo, distribuicao publica e
liquidagao financeira da operacdo. Cabe salientar que, a partir da realizacdo da operagao, as
empresas subcontratadas permanecerdo atuando até a finalizacdo do resgate dos titulos
emitidos.

Os servigos a serem contratados serdo executados em 4 (quatro) fases sucessivas, conforme

descrito a seguir:

FASE 1 — Estruturagao preliminar, compreendendo:

e Elaboragdo e apresentagdo de cronograma para modelagem, estruturagdo e
distribuicdo da operagdo de securitizacdo, contendo o detalhamento de todos os
eventos e respectivos prazos;

e Anadlise do fluxo de recebiveis sob os aspectos estatisticos (concentragao de valores
por contribuinte devedor; valores a receber por més de vencimento e verificagdo de
concentragdo do fluxo; grau de inadimpléncia; histérico de comportamento
vencimento/pagamento/inadimpléncia; projecdo de inadimpléncia) e outras variaveis
para fins de identificar o comportamento do fluxo de recebiveis que sera utilizado
para lastro e modelagem da operacdo de securitizagdo. Estruturacao conceitual da
operacdo de securitizagao e modelagem financeira com base no fluxo dos recebiveis;
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Indicagdao do melhor veiculo securitizador para a estrutura da operagdo (emissor dos

titulos e valores mobiliarios);

Andlise de cenarios com indicacdo de valor da operagdo, quantidade de valores
mobiliarios a subscrever, remuneragdo, prazo, caréncia, fluxo de amortizagao;

Proposicao de estrutura preliminar para a operagao de securitizacao; e,

Apresentagdo de Relatério Técnico indicando a modelagem financeira para a
operagdo de securitizacdo, abordando, inclusive, as questdes referidas nas alineas
anteriores.

FASE 2 — Documentos da operagdo de securitizagdo, compreendendo:

Defini¢do da estrutura juridica da operagao;
Identificacdo da documentacao necessaria a realizacdo da operacao; e

Elaboragao e apresentagdo de minutas de todos os instrumentos ¢ documentos legais
exigidos pela estrutura da operagdo e emissao de opinido legal.

FASE 3 — Formatagao final da operacgao de securitizagdao, compreendendo:

Preparacdo das documentacdes exigidas pela legislagdo vigente e versoes finais dos
contratos quando necessarios, considerando os ajustes a serem feitos em atendimento

a orientacdo da Procuradoria Geral do Municipio;
Sondagem preliminar de interesse dos investidores;

Estimativa do volume financeiro da operagdo a ser levado a mercado e da taxa de

remuneracao;
Obtencao de rating definitivo para a operagao, se necessario;

Avaliacdo das melhores condi¢des de captacdo, considerando demanda, custo, prazo

de amortizagdo dos valores mobilidrios e destinacao dos recursos;

Pedido e obtencdo de registro definitivo de distribui¢do publica de wvalores
mobiliarios junto a CVM - Comissao de Valores Mobiliarios, se necessario;

Assessoramento no registro de emissor de valores mobilidrios junto a CVM —
Comissdo de Valores Mobiliarios, para o veiculo securitizador definido, se

necessario; e,

Preparacao de material informativo (road-show) para investidores.

FASE 4 — Captac¢ao de recursos, compreendendo:
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e Apresentacdo da estrutura da operagdo para investidores;
e Atendimento a dividas e reunides bilaterais com potenciais investidores;
e Publicagdo dos avisos necessarios a realizacao da operacao;

® Apuracao do volume financeiro da operagao e taxa de remuneragcdo em processo de
bookbuilding, sujeitando-se a efetiva aceitagdo das ordens coletadas e aprovagdo pelo
Municipio; e,

e Liquidagdo financeira da subscricdo dos valores mobiliarios com a confirmagdo dos

recursos creditados em conta bancaria do Municipio.

Com relagdo a contrata¢do do veiculo securitizador, cumpre inicialmente esclarecer que ele
¢ um veiculo juridico indispensavel a formalizagdo da cessdo onerosa dos direitos
creditorios, operagdao que, a luz do art. 39-A da Lei n°® 4.320/1964, introduzido pela Lei
Complementar n° 208/2024, possui natureza de alienagdo de ativo publico.

A relacdo juridica entre o Municipio e o veiculo securitizador decorre da cessdo dos direitos
creditorios, regido pelo Direito Privado, que viabilizara toda a operagdo de securitizagdo
desde a sua estruturacdo/implementacao, seguindo pela fase de manuten¢do da operacdo até

a sua liquidagao final.

Tal modelagem ¢ comumente utilizada no mercado e encontra respaldo direto na lei
municipal que autoriza a cessdo de direitos creditorios pelo Municipio do Recife, a qual
prevé expressamente a utilizagdo de veiculos regulados pelo mercado de capitais para a
implementa¢do da operagdo, em consonancia com a legislagdo federal e com as normas da
CVM.

A cessdo serd realizada pelo valor de face dos créditos, compreendendo o principal e os
acréscimos legais incidentes (multa, juros de mora e corre¢do monetaria), nos termos do art.
287 do Cdédigo Civil. As condigdes econdmicas relevantes da operacdo sdo formadas no
mercado de capitais, por meio de procedimento competitivo de bookbuilding, a partir das
ordens dos investidores.

Trata-se de negocio juridico patrimonial, cuja configuragdo decorre de autorizagdo legal
especifica e, portanto, afeta a competéncia municipal.

O modelo adotado atribui a instituicdo financeira estruturadora, previamente licitada, a
funcdo de coordenagdo técnica da operagdo, inclusive quanto a indicacdo do veiculo
securitizador mais adequado, sempre com anuéncia expressa do Municipio.

Uma vez definido o veiculo securitizador, somente este podera ser contratado para a cessao
dos direitos creditorios, o que justifica a inexigibilidade de licitagdo para a contratacdo do

cessionario.
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Tal compreensao revela-se compativel, inclusive, com o desenho normativo adotado pela lei
municipal autorizativa, Lei Municipal n® 19.424/25, que distingue a contratacdo
administrativa da institui¢ao financeira estruturadora - sujeita a licitagdo - da cessdo onerosa

dos direitos creditdrios, realizada no ambito de operacao estruturada no mercado de capitais.

Esse entendimento encontra amparo direto na jurisprudéncia consolidada do Tribunal de

Contas da Unido, destacando-se, entre outros, o seguinte precedente:

[...]

14. Margal Justen Filho, tecendo comentarios a Lei de Licitagdes (art. 25), aduz
que inviabilidade da licitagdo é uma consequéncia que pode ser produzida por
diferentes causas, as quais consistem nas diversas hipoteses de auséncia de
pressupostos necessarios a licitagdo (Comentarios a Lei de Licitagcdes e Contratos
Administrativos, 10. ed., p. 269).

15. Sem esgotar o leque de possibilidades que podem ensejar a auséncia de
pressupostos necessarios a realizagdo da licitacdo — a justificar a aplicagdo da
inexigibilidade do certame — aquele autor enumera quatro hipdteses que se
subsomem ao caso: i) auséncia de pluralidade de alternativas de contratagdo (art.
25, inciso I, da Lei de Licitagdes); ii) inexisténcia de mercado concorrencial (art.
25, inciso II, da Lei de Licitagdes); iii) auséncia de objetividade na selegdo do
objeto (art. 25, inciso III, da Lei de Licitagdes); e iv) auséncia de definicdo

objetiva da prestacdo a ser executada.

16. Os trés primeiros exemplos acima mencionados sdo de facil assimilagao,
porquanto se referem aos dispositivos legais expressamente mencionados no
Estatuto das Licitagdes. A quarta hipotese alberga, v. g, a contratagdo de um
advogado para defender a Administragdo em juizo. Nesse caso, contrata-se um
profissional, especialista na matéria, exigindo-lhe o dever de realizar a melhor
defesa possivel, mas ndo se pode exigir-lhe a vitdria da demanda, pois esta
depende, por 6bvio, de fatores alheios a sua vontade.

17. Todavia, cabe notar que, em todas as situagdes mencionadas para se justificar o
afastamento do certame mediante inexigibilidade, ha um traco comum, qual seja,
ndo ha ofensa ao principio da isonomia, pois somente um fornecedor ou prestador

do servigo € capaz de atender a demanda da Administragao.

18. Prosseguindo com as licdes de Margal Justen Filho, tem-se que este arremata
asseverando que: ‘Em todos os casos de inviabilidade de competi¢ao, hd um objeto
singular. A singularidade consiste na impossibilidade de encontrar o objeto que
satisfaz o interesse publico dentro de um género padronizado, com uma categoria
homogénea’ (Comentarios a Lei de Licitacdes e Contratos Administrativos, 10.
ed., p. 272). (Acordio 2.585/2014, Plenario, rel. Min. Marcos Bemquerer Costa').

Ressalte-se ainda que a operacdo de securitizacdo se apresenta como arranjo unitario,
integrado e indivisivel, composto por atos juridicos, financeiros, operacionais e regulatorios

interdependentes e que preserva a competicao onde ela ¢ juridicamente viavel.

1 Disponivel na internet em: https://pesquisa.apps.tcu.gov.br/documento/acordao-
completo/*/NUMACORDAO%253A2585%2520ANOACORDAO0%253A2014%2520COLEGIADO%253A%2522Plen%
25C3%25A1110%2522/DTRELEVANCIA%2520desc%252C%2520NUMACORDAOINT%2520desc/0. Acesso em 10
mar. 2026.
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Por fim, registra-se, ainda, a desnecessidade de submeter o procedimento licitatorio a uma

consulta publica prévia, com base na natureza do objeto e na correta interpretagdo do

instituto, conforme a Lei n° 14.133/2021. Porquanto, a consulta publica, prevista no

paragrafo unico do art. 21 da Nova Lei de Licitagdes (Lei n° 14.133/21), é um instrumento

de transparéncia e participagdo social que confere & Administragdo a faculdade de colher

subsidios sobre um determinado processo licitatorio.

A realizagdo da consulta publica deve ser pautada pela anélise da natureza e complexidade

do objeto a ser licitado, sobretudo porque a teleologia da norma visa a sua realizagao nos

casos de:

Alta complexidade técnica: obras, servicos ou tecnologias sobre os quais a
sociedade ou o mercado possam oferecer contribuigdes que aprimorem a
solucao pretendida pela Administragao;

Elevado impacto socioecondmico: projetos que alterem significativamente a
rotina da comunidade, o meio ambiente ou que envolvam vultosos recursos
em concessodes ou parcerias de longo prazo; e/ou

Nova padronizagdo de contratacdao: quando a Administragdo pretende adotar
uma nova metodologia ou padronizar contratagdes futuras, a consulta publica

serve para validar o modelo.

Dessa forma, o caso em tela — a alienagdo de Direitos Creditdrios — ndo se enquadra em

nenhuma dessas hipdteses, podendo-se aferir como justificativa para sua dispensa os

seguintes pontos:

a) Inexisténcia de complexidade técnica para debate publico, considerando as

normativas financeiras estabelecidas em normas e regulamentos da matéria: o objeto

¢ um ativo financeiro com valor definido (ou definivel por avaliacdo técnica). Nao ha

aspectos de engenharia, arquitetura, tecnologia ou metodologia de servigo que

possam ser aprimorados por sugestdes do publico leigo. A andlise dos juros e do

fluxo de pagamento ¢ uma matéria estritamente técnica e financeira;

b) Trata-se de um ato de gestdo financeira, e ndo de politica publica: a alienag¢do dos

Direitos Creditdrios ¢ um ato de gestdo patrimonial e financeira. A protecdo desse

interesse ja esta plenamente assegurada por outros mecanismos legais, como:

A exigéncia de avaliagdo prévia para fixar o spread da operacao;

O procedimento competitivo da licitacdo, que visa obter a menor taxa;
A justificativa de interesse publico que motiva a venda;

A publicidade de todos os atos do certame; e

O controle externo a ser exercido pelo Tribunal de Contas.
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Portanto, a contratagdo refere-se a uma operacao de securitizagdo de recebiveis amplamente
utilizada e consolidada no mercado, com estruturas, praticas e parametros técnicos ja
estabilizados, definidos por legislacdo especifica e por normas da Comissdo de Valores
Mobiliarios — CVM, o que reduz o espago para contribui¢des externas capazes de alterar de
forma relevante a modelagem adotada.

Enfim, a realizagdo de consulta publica ndo teria potencial concreto de ampliar a
competitividade ou a vantajosidade da contratacdo, uma vez que a competicdo relevante
ocorre no procedimento licitatdrio para selecdo da instituicdo financeira estruturadora e,
posteriormente, no proprio mercado de capitais, no momento da distribuicdo dos valores
mobilidrios, permanecendo assegurados a transparéncia e o controle por meio da publicidade
dos estudos técnicos e da atuacao dos 6rgdos de controle.

V — Estimativas das quantidades a serem contratadas, acompanhadas das memorias de
calculo e dos documentos que lhes dao suporte, considerando a interdependéncia com
outras contratac¢oes, de modo a possibilitar economia de escala

As quantidades a serem contratadas foram estimadas a partir da estruturacdo integrada da
operagdo de securitizacdo de direitos creditoérios, considerando-se o volume potencial de
créditos elegiveis a cessdo, a capacidade de absorcdo pelo mercado de capitais e os
parametros técnicos usualmente adotados em operagdes dessa natureza. As memorias de
calculo encontram-se detalhadas no Estudo de Viabilidade Economico-Financeira, com base
em dados consolidados da divida ativa municipal, projecdes de arrecadacdo e premissas de
modelagem econdmico-financeiras compativeis com praticas de mercado.

VI — Estimativa do valor da contratacio, acompanhada dos precos unitarios
referenciais, das memorias de calculo e dos documentos que lhe dao suporte, que
poderao constar de anexo classificado, se a Administracdo optar por preservar o seu
sigilo até a conclusio da licitacio

A remuneracdo do contratado se dara por preco global, consistente em um percentual
aplicado sobre o valor obtido pelo Municipio com a distribui¢do publica dos titulos
lastreados nos direitos creditorios, o qual somente serd devido na hipdtese de éxito da

operacao.

Os estudos (ANEXOS I e II) demonstraram que em média, para uma operagdo em torno de
R$ 340 milhdes, os custos de estruturagdo (incluindo os prestadores de servigos necessarios
a realizagdo da operagdo) e colocacao no mercado sao da ordem de 3,53%.

As estimativas foram elaboradas com base em fonte publica, com dados coletados dos
prospectos de operagdes realizadas no mercado e dispostos nos sites das empresas
emissoras, B3 e CVM, na forma disposta nos ANEXOS I e II.

Registre-se que o Governo do Distrito Federal estabeleceu, conforme Decreto n® 46.857, de
12 de fevereiro de 2025, o percentual de até 5% do valor recebido na operagdo de

securitizagdo como o custo maximo para cobertura da estruturagdo e distribui¢do dos valores
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mobilidrios a ser realizada pela institui¢do financeira contratada para o mesmo escopo ora
pretendido.

Considerando que os levantamentos realizados contemplaram a realizacdo de operagdes pelo
setor privado e que a presente operagdo, com grau de complexidade superior as
securitizagdes de recebiveis contempladas no levantamento e que serd realizada com
créditos originados do setor publico, muito pulverizados, sugere-se a ado¢do de 5% (cinco

por cento) como “percentual teto” de remuneragao.

Registre-se que nao havera oneragao ou desembolso de recursos orgamentarios, eis que a
comissao ou “fee” pelo sucesso sera retirada diretamente do total do montante obtido com a
distribui¢do publica dos recebiveis, no momento da liquidagdo financeira da operagao.

Precos unitdrios referenciais: apenas na hipétese em que nao ocorra a distribuigao por razdes

alheias a responsabilidade do contratado, como, por exemplo, desisténcia da operagdo por
parte do poder publico, serd devido o ressarcimento pelos custos fixos incorridos, limitado
ao valor de R$ 1.307.346,00, estimado com base no somatorio das médias de mercado para
atividades necessdrias a estrutura¢do da operagdo (ANEXO II). O ressarcimento sujeita-se a
efetiva comprovacdo dos servigos € do desembolso pelo Banco Coordenador Lider e ja
inclui impostos e outros encargos.

Os custos anuais de manutengdo da opera¢do alcangam o montante estimado de R$
364.619,00 conforme demonstrativo constante do Anexo III, em valores de referéncia,
comportando variacdo na data da contratacdao, os quais deverdo ser suportados pelo fluxo

financeiro objeto da cessao.
VII - Justificativas para o parcelamento ou niao da solugio

Considerando a natureza do objeto, que pressupde a conjugacdo de diversas atividades para
a consecucao bem-sucedida do escopo pretendido, ndo se cogita o parcelamento.

Nao se vislumbram unidades totalmente autonomas e independentes inseridas no objeto, que
pudessem indicar vantajosidade — ou mesmo viabilidade — de contratacio em separado de
parcelas do objeto.

Operacdes dessa natureza envolvem diferentes agentes de mercado que atuam de forma
coordenada e em sinergia, de acordo com a regulamentagdo e com as praticas de mercado. A
etapa de estruturacdo envolve a selecdo, precificacdo e auditoria dos fluxos de recebiveis,
estudo de viabilidade, rating, escolha do veiculo apropriado e verificacio de volume e
condi¢des de mercado. Por outro lado, a distribuicdo exige conhecimento e anuéncia a
estrutura proposta e alinhamento com a estratégia de venda de forma a obter sucesso no
procedimento de coleta de intengdes de investimento e formagao de preco (bookbuilding).

Ou seja, a opcao pelo ndo parcelamento da licitagdo para a contratacdo da instituigdao
financeira estruturadora mostra-se técnica, econdmica e juridicamente justificada, nos

termos da legislagdo aplicavel, diante das caracteristicas especificas do objeto.
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Reforcando o disposto acima, trata-se de objeto integrado e de alta especializagao técnica,
cuja adequada execucdo exige coordenagdo centralizada, responsabilidade unitaria e
dominio simultaneo de aspectos financeiros, juridicos, regulatorios e operacionais da
securitizagdo de recebiveis publicos. O fracionamento da contratacdo entre multiplos
prestadores comprometeria a coeréncia da modelagem, aumentaria os riscos de
incompatibilidade técnica, elevaria os custos de transacao, além de dificultar a adequada

alocacao de responsabilidades e a apuragdo de eventuais falhas.

Adicionalmente, o modelo adotado pressupde que a instituicdo financeira contratada
assuma, por sua conta e risco, a contratacdo e coordenagdo dos demais prestadores
necessarios a estruturacdo, com anuéncia do Municipio. O parcelamento da licitacdao
deslocaria para a Administragdo Publica uma funcdo de coordenagdo técnica altamente
especializada, incompativel com a racionalidade econémica da operagdo e com o objetivo de

mitigacdo de riscos administrativos e operacionais.

Ressalte-se, ainda, que o ndo parcelamento ndo restringe indevidamente a competitividade,
uma vez que o mercado dispde de instituigdes financeiras aptas a atuar como coordenadoras-
lideres de operacdes dessa natureza, sendo a competicao preservada no certame para selegao
do estruturador e, posteriormente, no proprio mercado, no &mbito da colocagdo dos titulos.

Dessa forma, o ndo parcelamento da licitacdo revela-se medida necessaria para assegurar a
economicidade, a eficiéncia, a seguranca juridica e a boa governanga da operacdo, nao
configurando burla a competitividade, mas sim adequacdo do procedimento licitatério a
natureza e a complexidade do objeto.

Vale destacar que a previsao legal de observancia do principio do fracionamento ¢ destinada
as compras publicas, conforme artigo 40 da Lei n® 14.133/2021, e ndo incide de forma

cogente na situagdo em analise.

VIII - Contratacoes correlatas e/ou interdependentes

A contratagdo da institui¢do financeira estruturadora insere-se em arranjo operacional
integrado, que pressupde a existéncia de determinadas contratagdes correlatas e
funcionalmente interdependentes, necessarias a adequada implementacio e ao
funcionamento da operacdo de securitizagdo, especialmente aquelas relacionadas a
infraestrutura de arrecadacao, controle e segregagao dos fluxos financeiros.

Nesse contexto, configuram-se como contratagdes correlatas os instrumentos a serem
celebrados com o banco centralizador da arrecadacdo municipal referentes aos créditos
cedidos que ficara responsavel pela identificagdo dos documentos de arrecadagdo relativos
aos créditos objetos da cessdo e repasse dos recursos a conta vinculada da operagdo, bem

como eventuais ajustes operacionais indispensdveis a adequacdo dos sistemas de
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arrecadagdo e repasse, de modo a assegurar a correta identificagcdo, segregacao e destinagao
dos recursos provenientes dos créditos cedidos.

Diversamente, o contrato de cessdo dos direitos creditorios com o veiculo securitizador nao
se caracteriza como contratagdo correlata, por ndo possuir natureza acessoria ou
complementar. Trata-se de instrumento juridico nuclear e indissociavel, que integra a
propria esséncia da operagdo, pois € por meio dele que se materializa a alienagdao do ativo
publico e se viabiliza a emissdo dos valores mobilidrios, sem o qual a securitizagdo nao se

constitui juridicamente.

Nao obstante sua natureza essencial, referido ajuste ¢ classificado como instrumento
interdependente, na medida em que sua formalizacdo ¢ condig¢do necessaria a execucdo do
modelo estruturado, exigindo a celebracdo de contrato especifico de cessdao, conforme
detalhado nas segoes anteriores deste Estudo.

IX — Demonstrativo da previsdo da contrataciao no Plano de Contratacdoes Anual, de
modo a indicar o seu alinhamento com o planejamento da Administracio

A presente contratacdo encontra-se prevista no Plano de Contratacdes Anual (PCA). A
pertinéncia entre a contratagdo e o planejamento foi formalizada no Documento de
Formalizagdo de Demanda (DFD) n°® 1501.0018/2026.

X — Demonstrativos dos resultados pretendidos, em termos de economicidade e de

melhor aproveitamento dos recursos humanos, materiais e financeiros disponiveis

A presente contratagdo constitui providéncia indispensavel para a viabilizagdao da operagao
de antecipacdo de Direitos Creditérios de titularidade do Municipio do Recife, que se
pretende realizar na forma autorizada pela Lei Complementar Federal n® 208/2024 e Lei
Municipal n® 19.424, de 2 de outubro de 2025.

A operagdo de Cessdo Onerosa de Direitos Creditorios poderd propiciar o ingresso de
recursos adicionais ja no primeiro semestre de 2026, para aplicagdo em investimentos
prioritarios do Municipio. Além disso, no minimo 50% dos recursos que ingressaram no
caixa do Tesouro Municipal serdo aplicados para cobertura do despesas associadas ao
regime de previdéncia dos servidores publicos.

Vale notar que a obtengdo de recursos adicionais para despesas com investimentos e para a
cobertura de parcela significativa do montante demandado pelo regime proprio de
previdéncia dos servidores municipais trard como consequéncia a libera¢do de recursos
or¢amentarios originalmente destinados a tais rubricas, o que viabilizard a cobertura de
diversas agdes governamentais e propiciara o reforco de caixa para outras finalidades e

demandas sociais igualmente relevantes.

O montante destinado a presente contratacdo afigura-se, pois, pouco significativo, em
comparac¢do aos resultados que advirdo da operacdo que constitui o escopo da contratacao.
Ademais, cumpre destacar que a contratagdo prevé remuneragdo por €xito, ou seja, o

pagamento integral somente serd devido na hipotese de sucesso da operacdo e efetivo
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ingresso dos recursos no caixa do Municipio. Afigura-se, pois, alternativa dotada de
economicidade e que propiciara o melhor aproveitamento de recursos humanos, materiais e
financeiros disponiveis a partir da viabilizagdo de novos investimentos e liberagdo de
recursos orgamentarios para aplicagdes em diversas acdes de interesse publico e social.

XI — Providéncias a serem adotadas pela Administracio previamente a celebracio do
Contrato, inclusive adaptacoes no ambiente do 6rgao ou da entidade, necessidade de
obtenciao de licencas, outorgas ou autorizacées e capacitacido de servidores ou de
empregados para fiscalizacdo e gestio contratual

A contratagdo pretendida dispensa a obtencdo de licengas, outorgas ou autorizacdes. A
fiscalizacdo e a gestdo contratual sera exercida com o apoio técnico da FIPE, instituicao
regularmente contratada pelo municipio para prestar servigos técnicos especializados de
consultoria para a estruturacdo e apoio a viabilizacdo da operagao de securitizagcdo de
direitos creditdrios de titularidade do Municipio do Recife.

XII — Descricao de possiveis impactos ambientais e respectivas medidas mitigadoras,
incluidos requisitos de baixo consumo de energia e de outros recursos, bem como
logistica reversa para desfazimento e reciclagem de bens e refugos, quando aplicavel

Nao se aplica. A presente contratagdo consiste em uma operacao financeira de Cessao de

direitos, ndo gerando qualquer impacto ambiental direto ou indireto.

XIII — Manifestacao conclusiva sobre a adequac¢ao da contratacio para o atendimento
da necessidade a que se destina

Em virtude de todo o exposto, o presente Estudo Técnico Preliminar evidencia que a
contratagdo da soluc¢do nele descrita se mostra necessaria ¢ vidvel tecnicamente, tendo em
vista a imprescindibilidade da contratacdo para o atendimento do interesse publico,
consoante disposto na Lei Federal n® 14.133, de 1 © abril de 2021.

Recife, 10 de marco de 2026.

ASSINADO DIGITALMENTE POR
ADRIANA DE PADUA BARBOSA
CPE: ***.305.474-34 DATA: 10/03/2026 14:38

BRI | OCAL: RECIFE - PE
CODIGO: 694eb665-9901-4e5a-856-2da51f3016a6
REGULADO PELO DECRETO MUNICIPAL N° 33.682 de 25/05/2020 (RECIFE-PE)

Adriana de P4dua Barbosa — mat.: 71145-6
Gerente de Projetos Estratégicos

Secretaria de Financas
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ANEXOI - CUSTO DE ESTRU'I'lJRA(;f\O DA OPER.’-\(;EKO DE SECURI'I'IZA(;EO
vd ores erm RS

A B C D
LASTRO DIREITOS . VALOR .
DATA | TIPO CREDITORICS SERIE EMBSAO RS ) 2 COMBSOES DO5 COORDENADORES oy
REGKTROS | | o APORES GARANT & COMISS B0 At+BC EMISSAO
DE SERVICOS ETR A0 DS TRIBLACRO IMPOSTOS TOTAL
L5 LT HRME * SUCESS0
12 330.074.000
22 59.718.000)
30/01/25 | CRA |BOA SAFRASEMENTES| 32 35.497.000
43 24.711.000)
500.000.000  283.950 1564411 0 2000.000 7566, 68 1580 457 1266 208 13,110,963 11.959, 324 2999
MELMICK .
16/05/25 | CRI UNICA|  1D0.000.000 73.24 376,645 105,273 0 0 2213614 0 3,239,887 3,689,750 36898
CONSTRUTORA
12 228.199.000
a
2505/25 | CRA | UBY AGROQUIMICA 2 25.121.000
32 96.680.000)
350,000,000  272.399 2061353 3500000 2275.000 7.700.000 0 143,222 14,914,222 F.5144 41,9290
12 262.500.000
aajosras | ol CASHMESOLUGDES | 22 52.500.000)
FINANCEI RAS 5 35.000.000
350000000,  176.995 216176 0 193912 4.F8.053 0 0 5294963 .588. 135 19680
12 £9.108.000
22 67.514.000)
30410425 | CRI TENDA 32 133.429.000
/10 COMNSTRUTORA (3) ) e
43 9.642.000)
300,000,000, 198.319 577.7 36| 2:850,000 150,000 4543421 0 806680 8,399,110 9,125 165 3IMT
12 257.981.000
sy102s | ol LAWY EMPREEND. 2 73.927.000)
IMOBILLARICS 32 B2.092.000
4000000000  233.332 1493775 200,000 200,000 9.52114 0 1101612 11.3537 26 13.080.833 3202
12 200.000.000
JALLES MACHADD
a
05/11/25 | CRA PROD. RURAL 2 200.000.000
4000000000 226622 1192983 1.000.000 200000 £.400.000 0 10556 10. 625,336 12,044,951 30112
MEDLY 32857143  209.263 1.098.08 3] 1.310.896 965 .98 7] 6.029.979 586.157 805.207 9.6898.317  1L005.663 32100
MEDIA PONDERADA DOS CUSTOS 229.193 1.223.439] 1.209.428 1.115.321) £.925968] 485877 928.676|  10.666.270) 12118902 153

(1) Custos com registros na CW¥h, ANBIMA e B3, (Ver Anexo ll)

(2) Custos com prestadores de servigos: a) Seauritizadors; b) Agente Fiducidrio; c) Ban oo Custodiante; d) Bancoo Escrituradar/ Liquidante; &) Agénda de Classificag®o de Risoo [Rating); f) Assessorialuridica

[opinidn legal); g) Empresa especializada em analise da carteira; h) Auditoria Independente da Securitizadora; i) Registro cartario; j) Diagramacio dos documentos oferta, marketing e Outros. (Ver Anexo Il

{3) M&o foi considerado no cilaulo de custo daemisséo o valor de RS 932.94 5, referente aos servicos de Auditoria daSeouritizadora, por entender elevadissimo, muito acima de precos praticados nas operagies
analisadas. 33

@) Inform agd es extraidas de prospecto s definitivos das operagies adma, pesquisados nos sites da Emissora, B3 e OV, Custos de determinados prestadores de servigos, em espedal, Agente Fidudario,
Escriturad or, Liguidante e Auditoria dasecuritizadora, podem ocorrer sormente na fase de manutengio da operacio, dependendo das condigfes de estruturacio da operagio e de negodacao com prestadores
de servigos.

(3} 0 art. 78, § 538, do Decreto ne 46.857, de 12/02/2025, do Distrito Federal, estabeleceu o custo maxime de até de 5% do walor recebido na operagdo de sequritizacdo.



ANEXO |l - CUSTO DE REGISTROE DE PRESTALORES DE SERVICOPARA ESTRU“JRAGE\O A DPERAGE\O CE SECU RIﬂZA(;ﬂO

Vaores em RS

e | LASTRO DIREITOS T VAEOR REGIS TROS (1) PRES TADORES DE SERVIGOS RS {2 CLSTOTOTAL
CREDITORIOS EMISSAORS | cum |anpima| B3 A B [ D E F G H 1 {1+ 2)R5
12 2B0.074.000
BOASAFRA .l >3:718007
0/0L/B | CRA| e EE 35.457.000
43 24.71 1000
S00.000.000| 150,000 20.885| 112,065 S54.524| 2529 33149 18000 120000 440,771 826.446| 2200 22399 1242 361
16/6/5 | CRI co&iﬂ%m UNCA| 100000000 30.00C| 16599 26.235| 25239 23903 1L108| 1279 80000 242649 o o ! 445955
12 Z2R.199.000
UBY z8 25.121.000
2B/ Z | CRA AGROQUIMICA | 32 S5.580.000
350.000.000| 131.50| 14.155) 126.580 65408 221368 11068 9961 o 626531 880.000] 5015 45274 2.337.252)
CASHIVE 12 262.500.000
29¢C6/35 | CRI SOLUGHES g: Zﬁg
FINANCEIR AS o
350.000.000) 94500 17745 @750 47271 17828 2837 Leo C| 319.888 26532 [ 79 553.171
12 29,108,007
TENDA 28 57,814,000
AWIC/S | CRI | CONSTRUTORA | 33 133.429.000
{3 48 SL649.000
300.000.000| 112500 14165 71660 19133 1873 8355 2458 140000 2585 272561 o 10483 776.055
Lo 12 B 7.981.000
31410/ | CRI | EMPREEND. g: gi;g
INMOBILLAR 08
A00.000.000| 120000 18702 .620 H.85| 22708 1352| 38832 140.00C| 369.087] 869.487] 3200 10.652 1.727.107
1ALLES 12 AT
C8/11/3 | CRA|  MACHADO 28 Ersleesiens
PROD. RURAL A00.000.000| 120000 15.872) So.750 48559 22.768| 9562 17.302| 145.000| 389.779 500.000] 5015 54.850 1.419.605
MEDIA 342857.143 102.321) 16934 24.007 41.223 23334 12857 14570 27357 341756 492.631] 2347 20.457 1.307.346

{1] Custos com registros na CVM, ANEBIMA < B3,
{2] Custos com prestadores de sarvigos Al Seaaritizadora; B] Agente Fidudario €] Banco Custediant e D) Banoo Escriturader/Liguidant & E] Agéncia Classificagio deRisoo; F)
Assessoria luridica (Opinido legal]; G)Empresa Espedalizada em analise da carteira; H] Auditoria Independent e da Seauritizadora; 1] Registro cartdrio, Diagramagio dos

dooum entos oferta, marketing, Gest 30 dos Recebivas (CRA UBY AGROQUIMICA] e Qutros.
{3) Nao foi considerado o valor de RS 932,945, referent e aos servigos de Auditoria da Securitizadora, por entender elevadissimo, muito acima de pregos praticadoes nas
operacdes analisadas.

MNotas adiciomais

a) Informagdes extraidas de prospect os definitivos das operagdes adma, pesquisados nos sites da Emissora, B2 e CWM. Custos de determinados prestadores de servigos, em
espedal, AgenteFidudario, Esariturader, Uguidante e Auditoria da Securitizadora, podem ocorrer somente na fase de manutencio da operagio, dependendo das condighes
de estruturagio da operacdo e de negodagio com prestadores de servigos.

k) Colunas com informagdo "0, significa que ndo foram destacados valores nos referidos prosped os.
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ANEXO Il - CUSTO ANUAL DE PRESTADORES DE SERVICO PARA MANUTENCAO DA OPERACAQ DE SECURITIZACAO

LASTRO DIREITOS N VALOR PRESTADORES DE SERVICOS RS (1) CusTa
Data | TIPO . SERIE -
CREDITORIOS ERMISSAO RS A B C D E F G H I TOTALRS
12 330.074.000
28 59.712.000
30/01/25| CRa BOASATRA EE 35.4597.000
SEMEMNTES B B
48 24.711.000
500.000.000 32.414 16.602 15.933 18.000 §5.000 3.200 1.440 1] a 152551
MELNICK .
16/05/25| CRI UNICA 100.000.000 17.4393 21.030 15.239 11141 §0.000 5.331 3.720 ] 1.950 137450
CONSTRUTORA
12 228.199.000
. 28 25.121.000
23/05/25| CRA |UBY AGROQUIMICA
EE 96.580.000
350.000.000 33.204 22.136 11.068 12.617 ] 5.015 0| 243.497 a 327537
18 262.500.000
CASHME SOLUCAES 28 52.500.000
29/05/25| CRI
FINANCEIRAS =] 395.000.000
350.000.000 94.536 17.075 23.936 19.300 ] 2.493 3.240 33.752 74.760 255597
12 29.108.000
28 67.314.000
30/10/25| CRI TENDA 38 133.429.000
CONSTRUTORA B e
48 9.649.000
300.000.000 27.012 17.928 8.365 41.978 70.000 a 6.400 a 5.676 177555
12 257.981.000
s1/10/25| cRi LAYV EMPREEND. 28 73.927.000
IMOEBILIARIOS EE 62.092.000
400.000.000 40.512 16.732 §.753 25.392 70.000 2.200 3.120 1] a 165,709
12 200.000.000
05/11/25| CRa IALLES MACHADO 22 200.000.000
PROD. RURAL B B
400.000.000 24.350 18.213 9.562 2198 §5.000 5.015 a ] 51.360 181 696
MEDIA (2] 342 .857.143 38.503 18531 14.558 19.589 66.000 4,293 3584 166.125 33.437| 364.619

(1] Custos com prestadores de servicos: A) Securitizadora; B] Agente Fiduciario; €] Banco Custodiante; D) Banco Escriturador/Liquidante; E] Agéncia de Classificacio de
Risco; F] Auditorialndependente da Securitizadora; @) Contabilidade Patrimdnio Separado; H] Gest3o dos Recehivels; 1] Sistemas Liquidagio/Custddia B3.

Colunas com informagio "0", significa que n3o foram destacados valores nos referidos prospectos.

Natas adicionais 35
a)] Foram desprezadas para fins de calculo da média, prestadaores de servigos com informagso "0, tendo como ohjetivo, demonstrar a melhor precificagio do serviga.

b] Informagies extraidas de prospectos definitivos das operagfies acima, pesquisados nos sites da Emissara, B3 e CWVM.




ANEXO IV - QUADRO DE ATIVIDADES E RELACAO CONTRATUAL DOS PRESTADORES DE SERVICOS PARTICIPANTES

DA ESTRUTURACAO DA OPERACAO

Carteira de

PRESTADOR PRINCIPAIS ATIVIDADES CONTRATANTE | CONTRATADO | INTERVENIENTE
DE SERVICO
Modelagem econ6mico-financeira da operacdo com base em estudo de
viabilidade;
Definigdao da estrutura juridica e financeira;
Coordenacdo dos trabalhos desenvolvidos pelos prestadores de servicos na fase
Estruturador / de estruturac3o;
Coor'denador Estruturacdo da oferta, com indicativo de volume financeiro, prazo e taxa de Plod.er Ir?stltwggo -
Lider / ~ ~ ) Publico Financeira
o remuneracado da operacdo levada a mercado;
Distribuidor .
Elaboracdo de material para investidores e realizacdo de road show;
Distribuicdo dos titulos junto aos investidores, mediante procedimento de
bookbuilding;
Acompanhamento da liquidacdo financeira da operacao.
Andlise e validacdo da legalidade da cessao da divida ativa;
Assessoria Elaborag3o e revisdo de minutas contratuais; Instituicio | Escritorio de
Juridica da C o .. . . . -
~ Emissdo de pareceres juridicos e legal opinions; Financeira Advocacia
Estruturacao
Suporte juridico a estruturacdo da oferta.
Empresa Andlise da carteira a ser cedida, inclusive por tipo de tributo, porte do devedor, Empresa de
especializada perspectiva de recebimento, etc.; Instituicdo Anilise de i
em analise da Verificacdo de existéncia, exigibilidade e liquidez dos créditos; Financeira Carteira
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PRESTADOR

PRINCIPAIS ATIVIDADES CONTRATANTE | CONTRATADO | INTERVENIENTE
DE SERVICO
direitos # Analise do historico de arrecadagdo e recuperagio;
creditorios L. ! L ) )
Divida Ativa e Andlise quanto ao perfil dos parcelamentos, indice de rompimento da carteira,
- fluxo mensal previsto na data-base, a expectativa de rompimento e recebimentos
Due Diligence) .
futuros da carteira;
e Avaliar os procedimentos operacionais de gestdo e controle dos direitos
creditorios objeto de securitizacdo.
e Conhecer previamente a estruturacdo da operacdo (série — sénior, mezanino,
subordinada, prazo e taxa da operacdo, além do mecanismo de cobranca do
lastro — direitos creditdrios e demais condicGes operacionais. Apresentacdo de Poder
eventuais sugestdes que entenda necessarias; Instituigdo | Securitizador Publico
e Publicacdo dos avisos legais (anuncio de inicio e de encerramento da oferta Financeira a (opcional)
publica);
® Emissdo dos titulos colocados no mercado e aqueles subscritos pelo setor publico.
Securitizadora
Instituigao
Financeira
® Aquisicdo dos créditos cedidos (Instrumento Particular de Contrato de Cessdo de . (opcional
o L ] Poder Securitizador | d
Direitos Creditérios e outras avencas); o p€lo prazo de
i . - . Publico a 24 meses)
OBS.: Este Contrato sera mantido na fase de manutencao da operagdo — Anexo V.
Agente
Fiducidrio
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PRESTADOR

PRINCIPAIS ATIVIDADES CONTRATANTE | CONTRATADO | INTERVENIENTE
DE SERVICO
Agéncia de e Avaliagdo inicial do risco da operagao;
Classificagdo e Analise da estrutura de mitigacdo de riscos; Instituicdo Agéncia de i
de Risco OBS.: A empresa a ser contratada deve ser a mesma tanto na fase de estruturagdo | Financeira Rating
(Rating) guanto na de manutencgao.
e Conhecer em detalhes a estrutura da operagdo (emissdo — classe sénior,
mezanino, subordinada, prazo, taxa, mecanismo de cobrang¢a do lastro — direitos L
Agente o ~ . . - . " Agente Institui¢ao
e creditorios, segregacao do fluxo de recebimento, demais condi¢des previstas no |Securitizadora Se . )
Fiduciario L . A . L Fiduciario Financeira
documento de emissdo (escritura de debéntures) e alinhamento técnico das
rotinas fiduciarias.
o e Avaliacdo e emissdao de relatdrio sobre os aspectos regulatdrios, patrimoniais e
Auditoria e L . Empresa de
condicbes operacionais da empresa securitizadora a ser contratada para a . N
Independente o ~ Instituicdo auditoria
q realizacdo da operacao. i ) <trad
} 'a OBS.: A empresa a ser contratada deve ser a mesma tanto na fase de estruturacdo inanceira | registrada na
Securitizadora ~ CVM
quanto na de manutencgao.
e Desenvolvimento de atividades preparatdrias para implantacao da operacao.
Banco . Institui¢do Banco
Custodiante OBS.: A empresa a ser contratada deve ser a mesma tanto na fase de estruturacao Financeira Custodiante
quanto na de manutencgao.
. . ‘. . ~ ~ Banco
Banco e Desenvolvimento de atividades preparatdrias para implantacao da operacao. :
Escriturador/ Instituicdo Escriturador
scriturador OBS.: A empresa a ser contratada deve ser a mesma tanto na fase de estruturacao Financeira /
Liquidante guanto na de manutencdo. o
Liquidante
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Nota 1: O custo de estruturagdo e distribuicdo da operacdo, bem como os servicos de terceiros necessarios a estruturagdo da operacdo — conforme
elencados na coluna PRESTADOR DE SERVICO, adicionado aos demais custos, abaixo relacionados, serdo suportados exclusivamente pela
instituicdo financeira contratada, cuja remuneragdo maxima — prevista no edital de licitagdo - serd de até 5% do valor da oferta efetivamente
colocada no mercado e subscrita por investidores.

e registros na CVM, ANBIMA e utilizagdo de sistemas da B3;

e publicacdes legais — antincio de inicio e de encerramento da oferta publica;

e registros de documentos em cartdrio de registro de titulos e documentos;

e outros custos como material publicitario, viagens e apresentacdes a potenciais investidores da operacgao;

® pagamento de impostos e taxas.
Nota 2: Custos de determinados prestadores de servicos, em especial, Agente Fiducidrio, Banco Custodiante, Banco Escriturador/Liquidante e
Auditoria Independente da Securitizadora, podem ocorrer somente na fase de manutencao da operagdo, dependendo das condigdes de estruturagdo
da operacdo e de negociagdo com prestadores de servicos.
Nota 3: Deverad também ser celebrado contrato com o Banco Centralizador da arrecadagdo municipal visando a segrega¢do do fluxo de arrecadagao
dos créditos cedidos para conta especifica da operacao.
Nota 4: o contrato administrativo com a institui¢ao financeira (24 meses) se justifica pela obrigacao de estruturar, coordenar e viabilizar a operagao
até a liquidagdo, bem como de, se necessario, suportar ajustes/registros e providéncias correlatas e ainda prestar esclarecimentos a orgdos de
controle.
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ANEXO V - QUADRO DE ATIVIDADES E RELACAO CONTRATUAL DOS PRESTADORES DE SERVICOS PARTICIPANTES

DA FASE DE MANUTENCAO DA OPERACAO

PRESTADOR DE
SERVICO

PRINCIPAIS ATIVIDADES

CONTRATANTE

CONTRATADO

INTERVENIENTE

e Coordenacdo dos trabalhos especificos de cada prestador de servico
necessarios a operacao na fase de manutencdo (Agente Fiduciario; Gestao de
Recebiveis; Banco Custodiante; Banco Escriturador/Liquidante; Agéncia de Instituicdo
Classificacdo de Risco; Auditoria Independente da Securitizadora; Financeira
Contabilidade do Patriménio Separado; Agente de Assessoramento a | Poder Publico | Securitizadora| (opcional
Securitizadora Cobranga); pelo prazo de
® Prestacdo de informacgdes periddicas aos investidores e a CVM. 24 meses)
OBS.: Mesmo Contrato da fase de estruturacao da operacdao — Anexo IV
e Ceder fiduciariamente a conta vinculada de recebimento dos recursos - fluxo . Agente
fi . . L oo Securitizadora .
inanceiro dos direitos creditérios pagos pelos contribuintes. Fiduciario
® Consolidacdo dos valores arrecadados;
e Conciliagdo entre arrecadacgao, contas vinculadas e patriménio separado;
o e Monitoramento da performance da carteira; elaboracdo de relatérios .
Gestdo de o L. L Terceiro Poder
.. gerenciais e regulatorios; Securitizadora . oy
Recebiveis especializado Publico
e Interface operacional com agente fiduciario, investidores e Poder Publico.

OBS.: Estas atividades poderdo ser exercidas pela Securitizadora, conforme
modelagem financeira e juridica a ser estabelecida.
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PRESTADOR DE

PRINCIPAIS ATIVIDADES CONTRATANTE | CONTRATADO | INTERVENIENTE
SERVICO
® RevisOes periddicas do rating;
Agéncia de e Monitoramento continuo da performance da carteira, para fins de avaliagao Agéncia de
Classificacdo de da nota de crédito. Securitizadora Rating -
Risco (Rating) OBS: A empresa a ser contratada deve ser a mesma tanto na fase de
estruturacao quanto na de manutencao.
® Representacdo dos investidores;
e Fiscalizagdo do cumprimento dos contratos e covenants;
e Acompanhamento dos fluxos financeiros;
Agente . L ] ) S itizad Agente
e e \Verificacdo de eventos relevantes; comunicacgdo com investidores, | @€curitizadora iduciari
Fiduciario o L Fiduciario
securitizadora e Poder Publico;
e Administracdo das contas de recebimentos vinculadas a operacao;
e Instalagdo de Assembleia geral de debenturistas.
e Custédia dos direitos creditdrios (lastro para emissdo dos titulos) e Instituicdo
Bar:jco documentos. Securitizadora | financeira
Custodiante ;
® Responsavel pela guarda, seguranca e verificacdo dos ativos financeiros. autorizada
. ~ . R Instituigao
Banco e Escrituracdo e registro das debéntures. . . ¢
Escriturador/ Securitizadora financeira
Liquidante e Liquidacdo financeira dos pagamentos aos investidores. autorizada
Agente de 1bli ini i Securitizadora Terceiro Poder
ass\essc;ramento ® Assessoramento ao poder publico na cobranga administrativa. especializado Publico
a cobrancga
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PRESTADOR DE

PRINCIPAIS ATIVIDADES CONTRATANTE | CONTRATADO | INTERVENIENTE
SERVICO
Contabilidade ® Escrituracdo contabil segregada da operacao; Escritdrio
do Patrimdnio e Elaborac3o de balancetes e demonstracdes contabeis periddicas; Securitizadora contabil
Separado ® Suporte as obriga¢des regulatdrias e a auditoria. especializado
Auditoria ® Auditoria das demonstragdes financeiras da securitizadora; Empdrisa'de
Independente o S ~ S . auditoria
. ecuritizadora .
da ® Auditoria do patrimonio separado da operagao; registrada na
® Emissao de parecer anual CVM

Securitizadora

Nota: O custo de manutengdo da operagdo, conforme elencados na coluna PRESTADOR DE SERVICO, serao custeados pelo fluxo financeiro de
recebimento da operacdo, na seguinte ordem de prioridade de pagamentos: (i) custos de manutencao/prestadores de servicos; (ii) resgate dos ativos
classe sénior/mezanino — compradas pelos investidores; (iii) resgate de ativos classe subordinada — comprada pelo Municipio do Recife.
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