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E ESQUEMA FINANCEIRO NA GRECIA
eeeeeeems  EFSF European Financial Stability Facility

o Criacao de Sociedade Andnima sediada em Luxemburgo: EFSF
o Sociedade de Proposito Especifico

o SOcios: 17 paises europeus

o Emite instrumentos financeiros com garantia dos paises

o Criada em 2010 por imposicao do FMI

o Garantias bilionarias dos paises socios para a EFSF: 440 bilhoes de
euros em 2010, elevadas para 780 bilhoes em 2011

o EFSF “Nao ¢ instituigao financeira” mas emite pap€is financeiros

http://www.irishstatutebook.ie/2010/en/act/pub/0016/print.html



http://www.irishstatutebook.ie/2010/en/act/pub/0016/print.html

BRASIL
Esquema sofisticado de geracao de divida publica
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Criacéo de Sociedade Anénima ESTATAL NAO DEPENDENTE
Sociedade de Proposito Especifico
Socios: entes federados (Estados ou Municipios)

Emite instrumentos financeiros (DEBENTURES) com garantia dos
entes federados

Consultorias com expertise do FMI
Garantias prestadas pelos entes federados = Divida Publica

“Nao ¢ instituicdo financeira” mas emite papéis financeiros

Esquema Fraudulento https://goo.gl/IvvJPe



PLS 204/ 2016

Modifica a Lei 4.320/64

"Art. 39-A. E permitido aos entes da federagao,
mediante autorizagdo legislativa, ceder direitos creditorios
originados de créditos tributarios e ndo tributarios, objeto de

parcelamentos administrativos ou judiciais, inscritos ou nao
em divida ativa, a pessoas juridicas de direito privado e
fundos de investimento regulados pela Comissdo de Valores
Mobiliarios - CVM.

i0fae6a02d798a04a63

« “Pessoas Juridicas de Direito Privado” sao
EMPRESAS ESTATAIS NAO DEPENDENTES

« INCONSTITUCIONALIDADE: esse tipo de negocio nao se
enquadra nas exigéncias previstas no art. 173 da Constituicao
Federal para a criacao de empresa estatal



CPSEC em Sao Paulo

Caracteristicas Gerais das Operacoes

v' As securitizacdes foram realizadas com a Companhia Paulista de
Securitizacdo — CPSEC.

v" A CPSEC é uma sociedade por acdes controlada pelo Estado (Empresa Ndo
Dependente), cuja constituicdo, em 15 de outubro de 2009, foi autorizada
pela Lei Estadual n? 13.723.

v A CPSEC tem por objetivo social a aquisic3o de direitos creditdrios do Estado
de 530 Paulo.

v Devido a existéncia de Debéntures Subordinadas em poder do Estado, as
operacoes sdo classificadas como “Com retencéio de riscos e beneficios”.

Secretaria daFazenda [ 97— 5 TIPECATI




PLS 204/2016

Autoriza “cessao” de direitos creditorios
INScritos ou nao em divida ativa, POREM

 Nao modifica natureza dos créditos

* Nao altera condicdes de pagamento dos creditos

* Nao transfere a cobranca judicial ou extrajudicial, que
permanece com 0s 0rgaos competentes

O que esta sendo “cedido” de fato?



Entes Federados proporcionam GARANTIA

O gue esta sendo cedido
pelo ente publico para as
estatais nao dependentes que emitem debéntures
e simplesmente a garantia publica.

O valor dos créditos inscritos ou nao em Divida Ativa é
0 “cavalo de Troia”.

O ente publico recebe debéntures subordinadas para
documentar essa garantia concedida.

+ Geracio de DIVIDA PUBLICA

« Aprofundamento da Financeirizacao




NAO EXISTE A PROPAGANDEADA “CESSAO” DE
CREDITOS DE DIVIDA ATIVA

A Divida Ativa nao € vendida. Nao sai do lugar e continua sendo
cobrada pelos orgaos publicos competentes.

A Divida Ativa € meramente o parametro para indicar o tamanho
da garantia inicial concedida pelo ente federado a “empresa estatal
nao dependente”.

A concessao da garantia € formalizada por meio das debéntures
subordinadas emitidas pela “empresa estatal nao dependente” e
entregues ao ente federado.

IV — compreender apenas o direito autbnomo ao recebimento do crédito



COMO FUNCIONA O ESQUEMA?

ENTE FEDERADO
Estado ou Municipio

Debénture Subordinada

(serve para documentar a

garantia publica corrigida
monetariamente

Garantia Publica
(em valor equivalente a créditos
de Divida Ativa e outros)

ESTATAL NAO DEPENDENTE
Pessoa juridica de direito privado

Compra Debénture Senior Venda de Debénture Senior
com elevado desagio e l(papel novo, desvinculado, que
Pagamento parcelado pAgA COrrecido mais juros




Modus Operandi do Esquema

- A EMPRESA ESTATAL NAO DEPENDENTE EMITE DEBENTURES
DE 2 TIPOS:

SENIOR (possuem garantia do ente estatal e sdo vendidas a
investidores privilegiados com “esforcos restritos de colocacao”. No
caso da PBH Ativos S/A o proprio banco BTG Pactual que realizou a
operacao e cobrou elevada comissao comprou a totalidade das
debentures que sao remuneradas regiamente, com juros equivalentes a
IPCA + 11% calculados sobre o valor de face)

SUBORDINADAS (s3o entregues para o estado ou municipio, €
nao podem ser comercializadas, servindo apenas para documentar a
garantia publica para essas operacoes. O estoque de créditos existentes
serve apenas para dimensionar a garantia publica inicial, que sera
atualizada monetariamente)



Como o esquema esta funcionando em Sao Paulo - CPSEC

Caracteristicas Gerais da Operacgoes

SEFAZ

Receita de T ‘

Capital $$$

| Direitos
Debéntures Creditérios
Subordinadas PPl e PEP

| '

A

$3% Debéntures

Sénior

Secreinia te Fasenda 5 TIPECATI




Como o esquema esta funcionando em Belo Horizonte

\ PBH Ativos S/A Criada por Lel Municipal com

y
/1.\ Investindo em Belo Hornzonte Capltal de R$100 mll
Debéntures pagam juros exorbitantes: IPCA + 11%

segunda emissao de debéntures:

Mo dia 15 de abril de 2014 a PBH Ativos S/A realizou sua segunda emissao de debéntures, sendo a
primeira publica, de debéntures simples, n&o conversiveis em agbes, da espécie com garantia real, em
serie unica, para distribuigao publica, com esforgos restritos de colocacae. Foram emitidas 2.300
debé&ntures com valor unitario de RS 100 mil gerando uma emisséo total de RS 230 milhdes. O prazo de
vencimento das debéntures sera de 7 anos com pagamentos mensais de amortizagdo e juros, a taxa
de 11% ao ano acrescido de atualizagdo monetaria, utilizando-se como indexador o indice de Pregos
ao Consumidor Amplo - IPCA. O pagamento das debéntures & garantido pela cessao fiduciaria dos
Direitos de Créditos Autbnomos. A Fitch Ratings atribuiu rating AA a emissao.

Caracteristica da Emisséo:

Emissora: PBH Ativos S.A.

Coordenador Lider: Banco BTG Pactual S.A.

Agente Fiduciario: Pentagono S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios
Banco Centralizador: Banco do Brasil S.A.

Escriturador: Itau Corretora de Valores S.A.

Liquidante: Ital Unibanco S.A.




O esquema se alastra, gerando prejuizo aos cofres publicos

Criada para capitalizar o Estado,
PRSEC tem prejuizo de R$ 800
mil

EY ALEXSANDRO RIBEIRO ON 11 DE NOVEMERO DE 2016

a + F pafa o contalde Fparaa ||-='.'-:'u-=l_.'.'.-'|u MiE e sis ace iz conlrasle A dl, @ Tranaparéncia i '

PARAMNA 5SECRETARIA DA FAZENDA Pes:r_-nu:.-.rl:'-:.-_m chawve q

PR SEC Companhia Paranaense de Securitizagédo - PRSEC

Cormpannia Paran AENSE de
SECURITIZACAD
Companhia Paranaense de Securitizacdo - PRSEC
TRAMSPARENCIA
PaDING Inicial )
& Companhia Paranaense de Sﬂturi[ilﬁl;f'l{l - PRSEC fol conslituida em 16 de julho de 2015
nstilucional = pelo Estade do Parana, acionista majontario, mediante auiorizacio legislabva, nos termos do
que dispde a Lel Estadual n® 18.458, de 29 de abrll de 2015 ‘ .
Operacies n Secretaria
Ac 2 cledade de economia mista paranA  da Fazenda
Azzgmbleias Gerais , Companhia Pnrnr!ﬁert_ﬁe e ﬁﬂEr_IIrI‘tl?m;Hn - PRSEC € uma sociedade de econo |j*1 Ista e
parle inegranta da adminisliragao Indirela do Eslado do Parana, sob a ferma de sociedade
Oferlas Publicas por agbes, com a maiona absoluta do capital votante detida pelo Estado do Parana
vinculada A Secrearia de Estado da Fazenda, cujo objelo social § a estruturacio e




O esquema se alastra: INVESTEPOA
PORTO ALEGRE - RS

DECISAO CAUTELAR
TRIBUNAL DE CONTAS DO ESTADO
DO RIO GRANDE DO SUL
DETERMINANDO QUE NAO SE CONSTITUA A EMPRESA
POR REPRESENTAR DANOS EFETIVOS AO PATRIMONIO E
AO ERARIO MUNICIPAL

DECISAO EQUIVALENTE DO TCU EM RELACAO A EMPRESAS
DE BELO HORIZONTE, NOVA IGUACU E BRASILIA

Todas essas “"empresas estatais nao dependentes”
aguardam a aprovacao do PLS 204 para “legalizar” esse
esquema fraudulento



PLS 204 /2016 i

Diz que as “cessOes nao se enguadram nas defini¢coes dos
arts. 29, Il e IV da LRF”
Ou Seja, nao seriam operacoes de credito.

POREM, veja o que diz o Ministério Piblico de Contas:

TRECHO RELATORIO TC 016.585,/2009-0

“Trata-se, portanto, de desenho que apresenta em sua esséncia a mesma estrutura
adotada pelos entes que optaram por criar uma empresa publica emissora de
debéntures lastreadas em créditos tributdrios, por meio da qual o ente federado
obtém do mercado uma antecipagdo de receitas que serdo auferidas somente no
futuro e que, quando o forem, serdo destinadas ao pagamento dos credores, numa
nitida e clara, ao ver do Ministério Publico de Contas, operagio de crédito,
conforme o conceito amplo adotado no artigo 29, IIl, da LRE.”




NEGOCIO ILEGAL

EXAME cov NEGOCIOS MERCADOS ECONOMIA BRASIL MUNDO TECNOLOGIA CARREIRA SEU DINHE

ECONOMIA

Meirelles falacom TCU sobre
securitizacao da divida ativa

‘ m 809views [] 3 (1] salvar noticia

Reuters/Ueslel Marceling

TRECHOS DO RELATORIO
DO TRIBUNAL DE CONTAS
TC 016.585/2009-0
CONDENAM EXPRESSAMENTE
ESSE TIPO DE NEGOCIO:

& “Trata-se, portanto, de desenho qQue apresenta
em sua essénda a mesma estrutura adotada pelos
entes que oplaram por Criar uma empresa publica
emissora de debéntures lastreadas em créditos tri-
butdrios, por meio da qual o ente federado obtém
do mercado umad anteoipacdo de receitas que serdo
auferidas somente no futuro e qQue, Quando o forem,
Serdo destinadas a0 pagamento dos credores, numa
nitida e clara, ao ver do Ministério Publico de Contas,
operagac de crédito, conforme o conceite ampio ado-
tado no artigo 29, I, da LRF”

& “Arrumaram um subterfigio ifegal com apa-
réncia legal para antecipacdo de recaita e burlar
LRF - que pressupde 3 ag3o planejada e transparen-

"Estamos propondo, no caso da Unido, é que se adotem caracteristicas muito
claras, de gue ndo ha nenhuma obrigacao da Unido em relacdo aos créditos que
serdo cedidos, deixando muito claro gque ndo ha uma divida da Unido em relacao
a venda dessas securitizacdes e que isso ndo venha a ser considerado conceito de

operacao de crédito", destacou.



TRECHO CONCLUSAO RELATORIO TC 016.585/2009-0

- "Arrumaram um subterfugio ilegal com aparéncia legal
para antecipacao de receita e burlar a LRF - gue pressupoe
a acao planejada e transparente, em qgue se previnem riscos e
corrigem desvios capazes de afetar o equilibrio das contas
publicas, e regras para antecipacao de receitas.”

- "Esse mecanismo compromete as gestoes futuras e
prejudica a sustentabilidade fiscal do Municipio — as receitas de

parceladas em Divida Ativa ou espontaneamente entrariam | ,.-—-'
também no futuro ( em outras gestoes).” * &




PLS 204/2016

A “cessao” de credito tributario € um cenario para

encobrir 0 negocio de emissao de debéntures com regia
remuneracao.

Emissao de debéntures por estatal nao dependente com
garantia do ente publico configura operacao de créedito.

Esquema de transferéncia de recursos publicos para o
setor financeiro privado nacional e internacional.

Burla a proibicao legal de emissao de titulos da divida
publica por estados e municipios.



Esquema de Geracao de Divida Publica

Estados e municipios nao terao beneficio algum

Recursos auferidos pela empresa estatal nao dependente com a
venda de debéntures senior serao rapidamente consumidos com:

- Desagio

« Pagamento de juros exorbitantes

« Consultorias e custos financeiros

« Remuneracao de administradores

Por se tratar de estatal nao dependente, os entes federados
serao chamados a honrar a garantia e continuar pagando juros e
amortizacoes das debéntures, gerando divida publica.

PEC 55/2016 GARANTE RECURSOS PARA
ESTATAIS NAO DEPENDENTES



CONSULTORIAS PRIVADAS SOBRE SECURITIZACAO

www.abbaconsultoriatreinamento.com. struturacao

(61) 3039-8126 @ ©

Home Empresa Cursos Consultoria Palestras Artigos Contato EX PER ' l S E

Consultoria Sobre Estruturacdo de Emissao de Debéntures

nos Estados e Municipios
DO FMI

Emissdo de Debéntures - nova forma de geragdo de receitas para Estados e Municipios - Confil

Nos altimos anos, Estados e Municipios brasileiros procuram alternativas para o financiamento de programas voltados para

investimentos publicos e obras de infraestrutura. Uma alternativa que os governos estaduais e municipais estdo buscando é a emissdo
e m re Sa de titulos com lastro em receblveis. A Comissdo de Valores Mobilidrios autoriza esse tipo de operagdo, desde que os entes publicos
’ interessados realizem a estruturag@o das emissdes dentro dos padrdes aprovados pela CVM e atendam algumas regras do mercado

de capitais.

]
Sed I a d a e m A ABBA Consultoria possui entre seus consultores, profissionais que ja realizaram com sucesso essas operagdes em governos
estaduais e municipais, a exemplo da prefeitura de Belo Horizonte e do Governo do Estado de Goiés.

Consulte-nos para conhecer essa nova forma de geracao de receitas em uma época de recursos escassos.

I u xe m b u rg o A ABBA Consultoria ajuda vocé e a sua equipe a viabilizar essa nova maneira de financiar programas governamentais.
’ Oferecermos Consultoria Presencial, Consultoria 3 distancia (perguntas e respostas), Cursos In
1 f- I
- CONSULTORES RESPONSAVEIS:
Europa, criada por
’ Economista pela Universidade Federal do Rio Grande do Sul - UFRGS (61) 3039.8126

Especialista em Administragdo Financeira: Fundagao Getdlio Vargas

L} - ~
I m pos I 'I a 0 d o I M I Mestre em Administragdo Publica: Universidade de Brasilia— UNB

Assistant Consultant do Fundo Monetario Internacional -FMI

Company, Workshops




COMO O ESQUEMA SE ALASTRA

Edson Ronaldo do Nascimento

, A MESMA PESSOA
« Consultor responsavel da ABBA

v" Vende consultoria

» Presidente qa PBH Ativos S/A v' Preside estatal ndo dependente
(Empresa nao dependente do criada conforme sua consultoria
Municipio de Belo Horizonte) v" Ocupa cargos em Estados onde

. Superintende da Fazenda de Goias estao sendo criadas estatais nao

A - d dent fi
+ Secretdrio de Fazenda de Tocantins -y
e Consultor Assistente do FMI

. Edson Nascimento deixa Sefaz apds sete
Cargos o DF e STH
CONSULTORIAS PRIVADAS | e e

CONFLITO DE INTERESSES

g
PEH ATIVOS S.A. "
7

MNMome: Edson Ronaldo MNMascimento

Cargo: Diretor Presidente



COMO O ESQUEMA SE ALASTRA: CONFLITO DE INTERESSES

Renato Villela

» Socio da CPSEC (Empresa ndo dependente do Estado de S&o Paulo)
« Diretor da CPP (Empresa Acionista da CPSEC)

» Secretario de Fazenda do Estado de Sao Paulo

Acoes ™ de
Acionista Ordinarias Youos

ESTADO DE SAQ PAULD 3.348.997 | 3.348.907

COMPAMNMHIA PAULISTA DE PARCERIAS - CPPP 1.0 CATRTN

EEMATO AUGUSTO ZAGALILO VILLELA IDOS SANTOS 1 | 1

GTOWVANDNI PENGUE FILHO 1 | 1
| JORGE LUILA AVILA DA SILVA 1 1

Total 3.350.000 3.350.000

RENATO AUGUSTO ZAGALLO VILLELA DOS SANTOS

Presidente .
/4

A

JORGE LUILZL A"&"ILAL DA SILWVA

Secretario




PEC 55/2016

« Garante recursos para empresas estatais nao
dependentes
FORA DO TETO:

§ 69 Nao se incluem nos limites previstos neste artigo:

()
V - despesas com aumento de capital de empresas

estatais nao dependentes

Todas as despesas PRIMARIAS ficardo submetidas ao
TETO DURANTE 20 ANOS enquanto recursos poderao ser
destinados livremente para alimentar esse esquema...



PROPOSTAS DE ACAO

> Rejeitar o PLS 204/2016

> Retirar a urgéncia do PLS 204/2016, a fim de possibilitar
o aprofundamento do debate e o conhecimento da
verdadeira esséncia das operacoes de venda de
debéntures por estatais nao dependentes, com desagio e
juros estratosféricos, além dos custos de consultoria,
administracao, custos financeiros e remuneracao de
administradores

> Impedir garantia estatal disfarcada por meio de
debéntures subordinadas, o que esta viabilizando
repasse de recursos publicos a essas empresas



PROPOSTAS DE ACAO

Convocar governadores e prefeitos de entes federados onde
esse tipo de estatal nao dependente ja existe para informar
sobre os resultados negativos

Acionar os Orgios de Controle

Participar da Frente Parlamentar Mista pela Auditoria da
Divida Publica com Participacao Popular

Cumprir o art. 26 do ADCT e realizar auditoria da divida
publica

Impedir que a PEC 55/2016 reserve recursos para aumento
de capital de “"empresas estatais nao dependentes” que nao
atendam ao disposto no art. 173 da Constituicao Federal



Grata

Maria Lucia Fattorelli

WWwWw.auditoriacidada.org.br
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