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MODELO DE NEGÓCIOS
A chamada “securitização de

créditos públicos” tem se tornado um
modelo de negócios, mediante o qual
o mercado se apodera de
recursos públicos antes mesmo que
tais recursos alcancem os cofres
públicos. Os recursos públicos são
desviados durante o seu percurso
pela rede bancária, tal como
acontece em um empréstimo
consignado, e não são sequer
contabilizados no orçamento público.
• TRIBUTOS (CPSEC S/A, PBH ATIVOS S/A)
• ROYALTIES (RioPrevidência https://bit.ly/3u0H08u)
• RECEITAS COMERCIAIS (Nióbio em MG
https://bit.ly/3tbVh35 )

https://auditoriacidada.org.br/conteudo/securitizaca
o-consignado-turbinado-de-recursos-publicos/

https://bit.ly/3u0H08u
https://bit.ly/3tbVh35
https://auditoriacidada.org.br/conteudo/securitizacao-consignado-turbinado-de-recursos-publicos/


“Securitização” na esfera pública: esquema 
marcado por ILEGALIDADE e FRAUDE 

DESVIO DE RECURSOS POR FORA DO ORÇAMENTO
ü Proibição Constitucional:             

Art. 167, IV, da CF/88

ü Ausência de amparo legal federal:
PLP 459/2017 não votado

ü Leis municipais e estaduais 
flagrantemente inconstitucionais, 
tendo em vista que entes federados 
não podem inovar em matéria de 
finanças públicas

ü Arremedo nas Leis Complementares 
173 e 178 para “securitizar” dívida 
pública dos estados e municípios

https://goo.gl/sd1cJe

https://goo.gl/sd1cJe


Documento da 

CPSEC S/A
confessa o 

risco do 

negócio 
diante da falta 

de amparo 
legal



“SECURITIZAÇÃO” investigada por CPI da 
Câmara Municipal de Belo Horizonte resultou em 

determinação do Tribunal de Contas do Estado de Minas 
Gerais para suspender os pagamentos das debêntures 

sênior emitidas pela PBH Ativos S/A 
https://www.tce.mg.gov.br/noticia/Detalhe/1111624409

https://www.tce.mg.gov.br/noticia/Detalhe/1111624409


GRAVES QUESTIONAMENTOS 
POR PARTE DE ÓRGÃOS DE CONTROLE 

FEDERAIS E ESTADUAIS
https://monitormercantil.com.br/orgaos-de-controle-questionam-esquema-da-securitizacao-de-creditos/

https://monitormercantil.com.br/orgaos-de-controle-questionam-esquema-da-securitizacao-de-creditos/


MODELO IMPLEMENTADO NA ESFERA PÚBLICA 
SEQUER PODERIA SER CHAMADO DE 

“SECURITIZAÇÃO”
• O termo “securitização” vem do aportuguesamento da expressão
inglesa securitization, que, por sua vez, se origina da palavra security,
cujo significado é “título mobiliário”.

• No mercado financeiro, os créditos de um originador são cedidos
onerosamente a um veículo (securitizadora) com transferência dos
riscos (true sale).

• No setor público, não há transferência de riscos. O Estado assume
todos os riscos do negócio e dá robustas garantias, destacando-se a
transferência do fluxo de arrecadação para o pagamento, por fora dos
controles orçamentários, da dívida ilegal gerada por esse esquema. A
chamada “securitização” corresponde a uma verdadeira operação de
crédito onerosíssima, mas a dívida não aparece como dívida: fraude.



Securitização:
arquitetura 
financeira 

aparentemente 
complexa

Para esconder o 
desvio de recursos 
públicos, milhares 

de páginas de 
contratos, 
escrituras, 

pareceres...
https://pbhativos.com.br/contratos-escrituras-de-emissao/

https://pbhativos.com.br/contratos-escrituras-de-emissao/


Securitização de Créditos: ESQUEMA FRAUDULENTO



Securitização de Créditos: ESQUEMA FRAUDULENTO



DANOS PROVOCADOS PELA CHAMADA “SECURITIZAÇÃO”
Ø Desvio do dinheiro dos impostos

pagos pelo povo, que sequer
alcançará os cofres públicos: “alienação
fiduciária do fluxo de arrecadação”

Ø Perda de controle sobre parte
crescente da arrecadação tributária:
jogada contábil

Ø Comprometimento do orçamento
público, que fica subtraído das
receitas desviadas e elevados custos

Ø Geração ilegal de dívida pública, que
é paga por fora do orçamento

Ø Bancos privilegiados passam a se
apoderar diretamente da arrecadação
tributária.

https://bit.ly/3tFiMjZ

https://bit.ly/3tFiMjZ


GRANDE CAPITAL JÁ NÃO QUER “APENAS” OS 
JUROS DA DÍVIDA, MAS SE APODERA 

DIRETAMENTE DA ARRECADAÇÃO 
https://bit.ly/3mPbVm4

CONSIGNADO DE RECURSOS PÚBLICOS
https://auditoriacidada.org.br/conteudo/securitizacao-consignado-turbinado-de-recursos-publicos/

ESQUEMA FRAUDULENTO da chamada 
“Securitização de Créditos Públicos” escancara 
desvio de recursos para bancos privilegiados

Tentativa de inclusão do esquema na PEC 23 foi 
frustrada pela luta liderada pela ACD 

https://bit.ly/3mPbVm4
https://auditoriacidada.org.br/conteudo/securitizacao-consignado-turbinado-de-recursos-publicos/


SECURITIZAÇÃO de CRÉDITOS PÚBLICOS e 
SECURITIZAÇÃO de DÍVIDA DOS ESTADOS

• Vitória da mobilização liderada pela ACD, que impediu a
aprovação dos parágrafos inseridos de contrabando na PEC 23
(PEC dos Precatórios), que colocariam esse esquema na
Constituição.https://twitter.com/mlfattorelli/status/1466467357547765768?s=20&t=f8eYo_J6AAC55XiLGo-3TQ

• Inconstitucionalidade dos dispositivos das Leis Complementares
173 e 178 que incluem “Securitização”: Risco de eternizar
“dívidas” nulas e já pagas várias vezes pelos estados.

• Ameaça do “Regime de Recuperação Fiscal” (RRF), que na
realidade perpetua o Sistema da Dívida nos estados e fere a sua
autonomia https://auditoriacidada.org.br/conteudo/a-ameaca-do-
regime-de-recuperacao-fiscal/ .

https://twitter.com/mlfattorelli/status/1466467357547765768?s=20&t=f8eYo_J6AAC55XiLGo-3TQ
https://auditoriacidada.org.br/conteudo/a-ameaca-do-regime-de-recuperacao-fiscal/


LEI COMPLEMENTAR 178/2021
(votada virtualmente dia 15/12/2020 na Câmara e no Senado, sem debate algum)

Ø Programa de Acompanhamento e Transparência Fiscal para Estados, DF
e Municípios

Ø Adesão vinculada ao Regime de Recuperação Fiscal (RRF) – LC 159/2017
• Teto de gastos (sociais e gastos com a estrutura do Estado,
ficando o gasto com a dívida pública fora do teto)

• Privatizações, Reforma da Previdência, “leilões de pagamentos”
• Incentivo ao endividamento com garantia da União
• Dívidas com garantia da União poderão ser objeto

de Securitização

AMEAÇA À SOBERANIA DOS ENTES FEDERADOS
O “Regime de Recuperação Fiscal”

https://auditoriacidada.org.br/conteudo/a-ameaca-do-regime-de-recuperacao-fiscal/

https://auditoriacidada.org.br/conteudo/a-ameaca-do-regime-de-recuperacao-fiscal/


Entes Federados em risco
Sistema da Dívida é o pano de fundo do desmonte 

• Fim do ressarcimento da Lei Kandir (EC 109 revoga artigo 91 do 
ADCT)

• Securitização de Créditos Públicos (recursos arrecadados sequer 
alcançarão os cofres públicos, pois são desviados durante o 
percurso pela rede bancária https://bit.ly/3avKVkI )

• Securitização de “Dívidas” – Lei complementar 178 e Regime de 
“recuperação” fiscal (ver artigo https://bit.ly/2QtekVX e Lives de 16/4
https://youtu.be/v24nYLyqqy4 e 19/4 https://youtu.be/F-0H4F1MPno

• Propostas de Reforma Tributária no Congresso (Ver 
https://bit.ly/3vg6Wfh) e recentes modificações ICMS combustíveis

• Desmonte provocado pela PEC 32

https://bit.ly/3avKVkI
https://bit.ly/2QtekVX
https://youtu.be/v24nYLyqqy4
https://youtu.be/F-0H4F1MPno?fbclid=IwAR3J1tMXHdvXbDqOxjQ7DgrID2APC3Ba6cxTr5q6AL8KJjUIjH-pdSlsWa4
https://bit.ly/3vg6Wfh


O QUE SEPARA A 
REALIDADE DE ABUNDÂNCIA 
DO  CENÁRIO DE ESCASSEZ
NO BRASIL?

https://bit.ly/3V6bDG9

MODELO ECONÔMICO
CONCENTRADOR DE RENDA E RIQUEZA

• Principais eixos: https://bit.ly/33bVDd0 e  https://bit.ly/3P9rL68

ü Sistema da Dívida
ü Política Monetária suicida
ü Modelo Tributário regressivo 
ü Modelo extrativista irresponsável para com as 

pessoas e o ambiente: mineração e agronegócio

https://bit.ly/3V6bDG9
https://bit.ly/33bVDd0
https://bit.ly/3P9rL68


A CENTRALIDADE DO SISTEMA DA DÍVIDA 
É INCONTESTÁVEL. 

Além de consumir cerca da metade do orçamento...
• CONTRARREFORMAS - A dívida pública tem sido a justificativa para todas

as contrarreformas (em especial as sucessivas reformas da Previdência que
retiram ou adiam direitos, e a chamada reforma Administrativa que desmonta
a estrutura do Estado em todos os níveis);

• PRIVATIZAÇÕES - A dívida pública está sendo usada como justificativa
para privatização de patrimônio público estratégico e lucrativo desde o governo
Collor, passando por todos os demais governos

• TETO E CONTINGENCIAMENTO DE GASTOS PÚBLICOS – A
Emenda Constitucional no 95 estabeleceu teto somente para os gastos sociais
e com a estrutura do Estado, deixando os gastos financeiros com a dívida fora
do teto, sem limite algum, usufruindo da “economia” gerada pelo teto para os
demais gastos, que possibilitou aumento dos gastos com a dívida. Todos os
anos temos contingenciamentos de gastos em todas as áreas para privilegiar
os obscuros gastos com a chamada dívida pública.

AFINAL, QUE DÍVIDA É ESSA? https://bit.ly/36AbwLJ

https://bit.ly/36AbwLJ


ACESSE 
DIVULGUE
PARTICIPE

https://auditoriacidada.org.br/vote-na-
enquete-oficial-da-camara-e-declare-apoio/

Principal fator de crescimento da Dívida Pública em 
todas as esferas: JUROS ABUSIVOS

Auditoria Cidadã da Dívida lançou Campanha para 
LIMITAR JUROS NO BRASIL

https://auditoriacidada.org.br/limite-dos-juros/

https://auditoriacidada.org.br/vote-na-enquete-oficial-da-camara-e-declare-apoio/
https://auditoriacidada.org.br/limite-dos-juros/


AUDITORIA DA DÍVIDA
ü Prevista na Constituição Federal de 1988
ü Plebiscito popular ano 2000: mais de seis milhões de

votos

AUDITORIA CIDADÃ DA DÍVIDA
www.auditoriacidada.org.br

https://bit.ly/3djrhKz

http://www.auditoriacidada.org.br/
https://bit.ly/3djrhKz


CONCLUSÃO

Ø CONHECIMENTO DA REALIDADE
Ø MOBILIZAÇÃO SOCIAL CONSCIENTE
Ø AÇOES CONCRETAS

Ø DENUNCIAR ESQUEMA DE SECURITIZAÇÃO (de créditos públicos e
de “dívida” pública)

Ø PARTICIPAÇÃO DA FENAFIM NA INVESTIGAÇÃO SOBRE A
EXISTÊNCIA DESSE ESQUEMA EM ESTADOS E MUNICÍPIOS

Ø AUDITORIA DA DÍVIDA COM PARTICIPAÇÃO SOCIAL
Ø Campanha pelo Limite dos Juros no Brasil https://bit.ly/3oBmlG5
Ø É Hora de virar o Jogo https://bit.ly/3jdY4DY
Ø Participar das convocações na página www.auditoriacidada.org.br

https://bit.ly/3oBmlG5
https://bit.ly/3jdY4DY
http://www.auditoriacidada.org.br/


Muito grata
Maria Lucia Fattorelli


