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O Sistema da Dívida 
e a Subtração dos Direitos Sociais



PARADOXO BRASIL 
9ª Maior Economia Mundial

IMENSAS POTENCIALIDADES  
ABUNDÂNCIA

• Maior reserva de Nióbio do mundo 

• Terceira maior reserva de petróleo

• Maior reserva de água potável do 
mundo

• Maior área agriculturável do mundo

• Riquezas minerais diversas e Terras 
Raras

• Riquezas biológicas: fauna e flora

• Extensão territorial e mesmo idioma 

• Clima favorável

• Potencial energético, industrial e 
comercial

• Riqueza humana e cultural

CENÁRIO BRASIL 2015/2016
ESCASSEZ

CRISES
 Econômica seletiva

• Desindustrialização
• Queda da atividade comercial 
• Desemprego
• Perdas salariais
• Privatizações
• Encolhimento do PIB 

 Social
 Política
 Ambiental

AJUSTE FISCAL: Corte de investimentos e 
gastos sociais; aumento de tributos para a 
classe média e pobre; privatizações

CRESCIMENTO ACELERADO DA DÍVIDA 
PÚBLICA = CRISE FISCAL



Qual é a principal determinante da CRISE FISCAL?

DÍVIDA INTERNA CRESCEU 732 BILHÕES em 11 meses de 2015
Qual é  a contrapartida dessa dívida? 



O que está provocando rombo nas contas públicas é 
o custo dos mecanismos que geram “dívida” sem 

contrapartida alguma:
• Elevadíssimas taxas de juros: praticadas sem justificativa técnica, 

jurídica, econômica ou política, configurando-se uma transferência de 
renda e receita ao setor financeiro privado;

• A ilegal prática do anatocismo: incidência contínua de juros sobre juros, 
que promove a multiplicação da dívida por ela mesma; 

• As escandalosas operações de swap cambial realizadas pelo Banco 
Central, que correspondem à garantia do risco de variação do dólar paga 
pelo BC principalmente aos bancos e a grandes empresas nacionais e 
estrangeiras, provocando prejuízo de centenas de bilhões em 2014/2015;

• Remuneração da sobra do caixa dos bancos por meio das 
“operações compromissadas”, realizadas pelo BC com os bancos, sem a 
devida transparência. Estima-se gasto de pelo menos R$200 bilhões em 
2015. 

“O Banco Central está suicidando o Brasil”
http://www.gazetadopovo.com.br/opiniao/artigos/o-banco-central-esta-suicidando-o-brasil-

dh5s162swds5080e0d20jsmpc

http://www.gazetadopovo.com.br/opiniao/artigos/o-banco-central-esta-suicidando-o-brasil-dh5s162swds5080e0d20jsmpc


Quem está pensando o BRASIL ?



Escandaloso crescimento do lucro dos bancos

Fonte: http://www4.bcb.gov.br/top50/port/top50.asp

http://www4.bcb.gov.br/top50/port/top50.asp


Em 2015, apesar da desindustrialização, da queda no 
comércio, do desemprego e da retração do PIB em quase 4% 
o LUCRO DOS BANCOS foi 20% superior ao de 2014, e teria 
sido 300% maior não fossem as exageradas provisões que 

reduzem seus lucros tributáveis:



Cenário de Escassez e DÉFICIT
2016 
Projeção de déficit de R$170,5 bilhões nas contas do Setor Público 
Consolidado (que engloba os orçamentos do Tesouro Nacional, Banco 
Central e Previdência Social).

2015 
O Setor Público Consolidado apurou déficit de R$ 111,2 bilhões.

Como foi calculado esse déficit?

Cenário propício para:
• contrarreformas
• abusivos projetos: PEC 241/2016, PLP 257, PEC 31, 143 e outros

que utilizam a dívida pública como justificativa para corte de
direitos sociais e aprofundamento de injustiças

• surgimento de novos esquemas sofisticados de geração de dívida
sem contrapartida: PLS 204/2016



QUANDO 
COMPUTADAS TODAS 
AS CONTAS NÃO HÁ 

DEFICIT

SOBRARAM R$ 480 
bilhões em 2015

• Juros e amortizações da 
dívida: gasto mais 
relevante (42,43%)

• Estoque da Dívida 
Interna Federal cresceu 
R$ 732 bilhões em 2015, 
e os Investimentos 
foram de apenas R$ 9,6 
bilhões



PEC-241/2016

“...Faz-se necessária mudança de rumos nas contas públicas, para 
que o País consiga, com a maior brevidade possível, restabelecer a 
confiança na sustentabilidade dos gastos e da dívida pública....” 

 Congelamento de gastos primários por 20 anos!

 Liberdade para gastos com:
• dívida pública
• empresas estatais não dependentes



Esquema sofisticado de geração de dívida pública

o Criação de Sociedade Anônima ESTATAL NÃO DEPENDENTE 

o Sociedade de Propósito Específico 

o Sócios: entes federados (Estados ou Municípios) 

o Emite instrumentos financeiros (DEBÊNTURES) com garantia dos 
entes federados 

o Consultorias com expertise do FMI

o Garantias prestadas pelos entes federados = Dívida Pública

o “Não é instituição financeira” mas emite papéis financeiros
Esquema ilegal de geração de dívidas públicas

para estados e municípios
http://www.auditoriacidada.org.br/esquema-ilegal-de-geracao-de-dividas-publicas-para-estados-e-municipios/

http://www.auditoriacidada.org.br/esquema-ilegal-de-geracao-de-dividas-publicas-para-estados-e-municipios/


COMO FUNCIONA O ESQUEMA?

ENTE FEDERADO 
Estado ou Município 

ESTATAL NÃO DEPENDENTE
Pessoa jurídica de direito privado

INVESTIDOR









Como o esquema está funcionando em São Paulo - CPSEC



Como o esquema está funcionando em Belo Horizonte

Debêntures pagam juros exorbitantes: IPCA + 11% 



PLS 204 de 10/05/2016
de autoria do Senador José Serra

Visa “legalizar” esquema que concede garantias públicas a empresas 
estatais não dependentes que emitem debêntures, sob o pretexto de 

“cessão” de direitos creditórios que não saem do lugar... 



CPSEC em São Paulo



“ESTATAL NÃO DEPENDENTE” 
CRIADA PARA EMITIR DEBÊNTURES

CARACTERÍSTICAS:

• Pode contratar pessoal e diretores livremente, sem concurso 
público

• Pode comprar livremente, sem licitação

• Seus bens podem ser vendidos sem restrições

• Propaganda de que irá gerir ativos dos entes públicos, o que já 
faz parte das funções do Poder Executivo

• Ilusão acerca da “venda” ou “cessão” de direitos de 
créditos de Dívida Ativa e outros créditos. Na prática, 
tais créditos continuam sendo cobrados pelos órgãos 
públicos competentes, e apenas servem de parâmetro 
para a garantia pública concedida a essas empresas  



PLS 204/2016
Autoriza “cessão” de direitos creditórios

inscritos ou não em dívida ativa, PORÉM

• Não modifica natureza dos créditos

• Não altera condições de pagamento dos créditos

• Não transfere a cobrança judicial ou extrajudicial, que 
permanece com os órgãos competentes

O que está sendo “cedido” de fato? 



PLS 204/2016

O que está sendo cedido 
pelo ente público para as 

estatais não dependentes que emitem debêntures 
é simplesmente a garantia pública

em valor equivalente aos créditos inscritos ou não em 
dívida ativa.

O ente público recebe debêntures subordinadas para 
documentar essa garantia concedida.

• Geração de DÍVIDA PÚBLICA 
• Aprofundamento da Financeirização



NÃO EXISTE A PROPAGANDEADA “CESSÃO” DE 
CRÉDITOS DE DÍVIDA ATIVA

X



Juros pagos pela “estatal não dependente” superam a parcela 
anual recebida de investidores

Deságio
50%

Valor de Face
100%

Juros
23%
a.a.

O valor desembolsado pelo investidor privilegiado que compra as debêntures
senior é menor que os juros que recebe, pois paga parcela de 12,5% do valor
de face e recebe juros de 23%. A estatal ainda arca com custos financeiros
consultorias, remuneração administradores... onerando pesadamente o Estado.

Valor recebido em 4 parcelas
12,5 % por ano



Esquema de Geração de Dívida Pública

Estados e municípios não terão benefício algum

Recursos auferidos pela empresa estatal não dependente com a
venda de debêntures senior serão rapidamente consumidos com:
• Deságio
• Pagamento de juros exorbitantes
• Consultorias e custos financeiros
• Remuneração de administradores

Por se tratar de estatal não dependente, os entes federados 
serão chamados a honrar a garantia e continuar pagando juros e 

amortizações das debêntures, gerando dívida pública.

PEC 241/2016 GARANTE RECURSOS PARA 
ESTATAIS NÃO DEPENDENTES



COMO ESSE ESQUEMA ENTROU NO BRASIL: 

CONSULTORIAS PRIVADAS

EXPERTISE

DO FMI

Semelhança com a 
empresa EFSF, 

sediada em 
Luxemburgo, 

paraíso fiscal na 
Europa, criada por 
imposição do FMI



Edson Ronaldo do Nascimento
• Consultor responsável da ABBA 
• Presidente da PBH Ativos S/A 

(Empresa não dependente do 
Município de Belo Horizonte)

• Superintendente da Fazenda de Goiás
• Secretário de Fazenda de Tocantins
• Consultor Assistente do FMI

CONSULTORIAS PRIVADAS 
=

CONFLITO DE INTERESSES

COMO O ESQUEMA SE ALASTRA

A MESMA PESSOA
 Vende consultoria
 Preside estatal não dependente 

criada conforme sua consultoria
 Ocupa cargos em Estados onde 

estão sendo criadas estatais não 
dependentes conforme sua 
consultoria 



Renato Villela
• Sócio da CPSEC (Empresa não dependente do Estado de São Paulo)
• Diretor da CPP (Empresa Acionista da CPSEC)
• Secretário de Fazenda do Estado de São Paulo

COMO O ESQUEMA SE ALASTRA: CONFLITO DE INTERESSES



INCOERÊNCIA

 Conjuntura de aceleração de Privatizações de empresas estatais
estratégicas e lucrativas

 Criação de “estatais não dependentes” regidas pelo direito
privado para emitir debêntures com garantia pública (PLS 204 e
PEC 241), vendidas com desconto de mais de 50% e
remuneração estratosférica

• Emitir debêntures é atividade de Estado???

• Qual a necessidade desse tipo de negócio para o Estado???

• Qual o benefício que esse tipo de estatal trará para a 
sociedade???



PLS 204 /2016 

Diz que as “cessões não se enquadram nas definições dos 
arts. 29, III e IV da LRF” 

ou seja, não seriam operações de crédito.
PORÉM, veja o que diz o Ministério Público de Contas:



TRECHO CONCLUSÃO RELATÓRIO TC 016.585/2009-0 

- “Arrumaram um subterfúgio ilegal com aparência legal 
para antecipação de receita e burlar a LRF - que pressupõe 
a ação planejada e transparente, em que se previnem riscos e 
corrigem desvios capazes de afetar o equilíbrio das contas 
públicas, e regras para antecipação de receitas.”

- “Esse mecanismo compromete as gestões futuras e 
prejudica a sustentabilidade fiscal do Município – as receitas de 
parceladas em Dívida Ativa ou espontaneamente entrariam 
também no futuro ( em outras gestões).”



PLS 204/2016

• A “cessão” de crédito tributário é um cenário para encobrir o 
negócio de emissão de debêntures com régia remuneração.

• A “pessoa jurídica de direito privado” mencionada no PLS 204/2016 
é empresa “estatal não dependente” que emite debêntures e vende 
a investidores privilegiados com deságio de até 60%, e paga juros 
de mais de 20%

• Emissão de debêntures por “estatal não dependente” com garantia 
do ente público configura operação de crédito.

• Esquema de transferência de recursos públicos para o setor 
financeiro privado nacional e internacional.



Evidência revelada pela Auditoria Cidadã

“SISTEMA DA DÍVIDA”

• Utilização do endividamento como mecanismo de
subtração de recursos e não para o financiamento dos
Estados

• Se reproduz internacionalmente e internamente, em
âmbito dos estados e municípios: CRISE EM DIVERSOS
ENTES FEDERADOS BRASILEIROS

• Dívidas sem
contrapartida

• Maior beneficiário:
Setor financeiro



“Sistema da Dívida”

Como opera
• Modelo Econômico

• Privilégios Financeiros

• Sistema Legal

• Sistema Político

• Corrupção

• Grande Mídia

• Organismos Internacionais

Dominação financeira e graves consequências sociais



.

32

PEC 241/2016 IMPEDE O AUMENTO DE GASTOS SOCIAIS 
OCORRIDO NO EQUADOR APÓS A AUDITORIA DA DÍVIDA 



ESTRATÉGIAS DE AÇÃO

CONHECIMENTO DA REALIDADE

MOBILIZAÇÃO SOCIAL CONSCIENTE

AÇOES CONCRETAS
• Reivindicar a AUDITORIA DA DÍVIDA COM PARTICIPAÇÃO

CIDADÃ para desmascarar o “Sistema da Dívida” e
redirecionar a aplicação dos recursos. Participar dos
NÚCLEOS da Auditoria Cidadã da Dívida e dos CURSOS

• Participar da Frente Parlamentar Mista pela Auditoria
da Dívida Pública com Participação Popular no
Congresso Nacional e replicar essa auditoria nos Estados

• Denunciar a emissão ilegal de debentures por estatais não
dependentes, com garantia pública, e exigir o voto NÃO ao
PLS 204/2016 que visa legalizar esse esquema



Muito grata

Maria Lucia Fattorelli

www.auditoriacidada.org.br

www.facebook.com/auditoriacidada.pagina

A apenas 15 quilômetros do Palácio do Planalto, centenas de brasileiros 
e brasileiras, inclusive idosos e crianças, disputam o lixo de Brasília para 
sobreviver. Isso é consequência do Sistema da Dívida. É urgente sairmos 

desse cenário de escassez.  

http://www.auditoriacidada.org.br
http://www.facebook.com/auditoriacidada.pagina
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