
PBH Ativos S/A
a financeirização da 

produção do espaço e o 
empresariamento urbano 

em Belo Horizonte

indisciplinar



A gestão empresarial na
“BH S/A”



“Eu vim aqui para trazer 
uma boa notícia para 

o mercado imobiliário: 
vamos criar terrenos em 

Belo Horizonte” 
- Marcelo Faulhaber



Gestão márcio lacerda



BH: um canteiro experimental



BH: um canteiro experimental



“a administração urbana se 
transformou em uma forma de 

capitalismo tardio”. A produção da 
cidade se faz a partir de uma parceria 

público-privada, em que “[...] as 
tradicionais reivindicações locais são 
integradas com a utilização do poder 
público para atrair fontes externas de 
financiamento ou de investimento.”

- David Harvey (1996)

O empresariamento urbano



O empresariamento urbano



O caso da
PBH Ativos S/A



Decretos e leis

Lei 10.003/2010: Criação da PBH Ativos S/A

Lei 14.444/2014: Estatuto social da PBH Ativos S/A



Lei n. 10.003/2010
autoriza a criação da PBH Ativos S/A



Objetivos da empresa
• Gestão de obras de 
infraestrutura;
• Criação e gestão de parceria 
público-privadas;
• Dar garantias às PPPs;
• Captação de recursos 
financeiros;
• Gestão de ativos e de imóveis 
públicos.

Lei n. 10.003/2010
estabelece o estatuto social da PBH Ativos S/A



Decreto n. 14.444/2011
estabelece o estatuto social da empresa



Determinações
Art 5º - A PBH Ativos poderá 

admitir como sócios:
I - pessoas jurídicas de direito 

público interno;
II - pessoas físicas e jurídicas de 

direito privado até o limite de 20%

Decreto n. 15.710/2014
altera o estatuto social da empresa



Lei 10.003 Decreto 14.444 Autoriza a concessão 
de obras e serviços   
por meio de PPP’s e  
dá garantias para 

tais parcerias. 

1ª cessão de crédito 
da COPASA para  a 
integralização do 
capital social da 

empresa.

2ª cessão de crédito 
da COPASA para  

a integralização de 
capital da empresa.

Autoriza a PBH 
Ativos a doação   
de bens imóveis  

do Munícipio 

Decreto 15.710 
altera o anexo 

único do decreto 
nº14.444/11, que 

aprova o Estatuto 
Social  da PBH 

Ativos S.A.

Primeira emissão  
de debêntures.

Segunda emissão  
de debêntures.

2010 2011 2012 2013 2013 2014 2014 2014 2014

R$ 243 Mi R$ 9 Mi R$ 29 Mi R$ 880 Mi R$ 230 Mi

R$ 100Mi

R$ 500Mi

R$ 300Mi

R$ 700Mi

R$ 900Mi

R$ 1,5 Bi

R$ 200Mi

R$ 600Mi

R$ 400Mi

R$ 800Mi

R$ 1 Bi

R$ 2BiCapital envolvido na 
PBH Ativos S/A

legenda
montante capital

orçamento público
debentures emitidas

Autoriza a 
Criação da 
PBH Ativos

Aprova o 
estatuto 
social da 
empresa

R$ 100 Mil



Capital envolvido na PBH Ativos S/A

Até agora, a prefeitura já transferiu 
recursos da ordem de R$1,180 bilhões 
que incluem:

(i) aportes em dinheiro;
(ii) créditos tributários e não tributários do 
Município;	
(iii) créditos a receber da COPASA;
(iv) 53 imóveis.
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Emissões de debêntures (2014)
PBH Ativos S/A

Primeira 
emissão

R$ 880 mi

01/04 15/04
Segunda 
emissão

R$ 230 mi

município de 
belo horizonte

debenturistas
mercado

prazo
7 anos

prazo
9 anos

taxa
11% a.A. 
+ IPCA

taxa
IPCA

TIPO
Garantia 

real

TIPO
subordi-

nada

Garantidas por 
bens da própria 
companhia ou por 
créditos tributários 
e não-tributários do 
Município.

Caso a emissora 
seja liquidada, 
oferece preferência 
de pagamento 
apenas em relação 
ao crédito dos 
acionistas.  
Não possuem limite 
de emissão.



Emissão de debêntures
aviso aos debenturistas de garantia real



Financeirização como 
compensação pela queda 

da demanda efetiva



Ascenção da economia 
“on FIRE”

(Finances, Insurance and Real State) (SOJA)



• Endividamento como estrutura de 
valorização fetichizada (D-D’)

• Endividamento como estrutura de poder

• Papel das ações de securitização

Importância do sistema da dívida



A financeirização 
das políticas 

públicas



PBH Ativos + PPP’s
decreto 15.534/2014

PBH Ativos passa a atuar em contunto à Secretaria 
de Desenvolvimento:
	 • investimentos de infraestrutura
	 • serviços públicos
	 • cobertura de custos financeiros (pagamento de 
juros, debêntures, remuneração de investidores)

A política urbana municipal de 
Belo Horizonte fica condicionada 

aos lucros desta empresa



A financerização das políticas públicas
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A privatização do orçamento
gestão urbana a serviço do mercado

Município passa a garantir 
lucros a empresas privadas, 
que detêm o monopólio do 
mercado de títulos da PBH 

Ativos S/A.



A financerização das políticas públicas

• Gestão da política urbana deve gerar 
renda aos investidores

• Captura pela lógica de rentabilidade do 
capital financeiro

• Refém da volatividade do capital 
financeiro



A financerização das políticas públicas

Processo global de transformar a 
produção do espaço e sua gestão (em 
especial na escala local) em um ativo 
financeiro, conforme recomendado pelo 
FMI e Banco Mundial



A consolidação de um modelo de gestão empresarial na 
política urbana em BH pode significar, por exemplo:

• redução da experiência da democracia na 
construção da cidade, já que políticas públicas 
serão decididas e gestadas por um grupo de 
acionistas e diretores que a população não elegeu e 
desconhece;

• transferência de patrimônio público para os cofres 
dessa empresa que, mesmo sendo de capital misto, 
possui dinâmica baseada na rentabilidade de suas 
práticas econômicas;

• a redução de receita do município por meio das 
estratégias de  formação de capital da empresa;

•  assunção dos riscos do negócio pelo poder 
público e dos ganhos pela iniciativa privada 
(capitalismo sem riscos?)



PL 239 e a proposta de cisão parcial da PBH Ativos S/A



I - titular, administrar e explorar 
economicamente ativos municipais;

PBH Ativos S/A

Lei Nº 14.444/2011

II - auxiliar o Tesouro municipal na captação 
de recursos fi nanceiros, podendo, para tanto, 
colocar no mercado obrigações de emissão 
própria, receber, adquirir, alienar e dar em 
garantia os ativos, créditos, títulos e valores 
mobiliários da sociedade;

III - estruturar e implementar operações 
que visem à obtenção de recursos junto ao 
mercado de capitais;

IV - auxiliar o Município na realização de 
investimentos em infraestrutura e nos 
serviços públicos municipais em geral;

V - auxiliar o Município na atividade de 
conservação e manutenção de seus bens;

VI - auxiliar o Município em projetos de 
concessão ou de parceria público-privada, 
podendo, para tanto, dar garantias ou assumir 
obrigações;

VII - licitar e/ou realizar obras mediante 
celebração de convênio ou contrato com os 
órgãos ou as entidades da Administração 
Direta ou Indireta do Município, salvo no caso 
de as obras serem destinadas à valorização 
dos seus próprios ativos;

VIII - auxiliar, gerenciar ou realizar obras 
licitadas por outros órgãos ou entidades da 
Administração Direta e Indireta do Município, 
nas quais, sempre que possível, venha a ter 
ganho econômico;

IX - custear obras licitadas por outros órgãos 
ou entidades da Administração Direta e 
Indireta do Município;

X - participar de outras sociedades cujo objeto 
social seja compatível com suas fi nalidades;

XI - captar recursos ou estruturar operações 
que possibilitem a quitação, o refi nanciamento, 
a redução do montante ou a diminuição dos 
encargos da dívida pública do Município;

XII - realizar quaisquer atividades que sirvam 
de instrumento para a conquista dos objetivos 
enunciados nos incisos anteriores.

I - titular, administrar e explorar 
economicamente ativos municipais

Companhia Municipal de Securitização

II - auxiliar o Tesouro municipal na captação 
de recursos fi nanceiros, podendo, para tanto, 
colocar no mercado obrigações de emissão 
própria, receber, adquirir, alienar e dar em 
garantia os ativos, créditos, títulos e valores 
mobiliários da sociedae

III - estruturar e implementar operações 
que visem à obtenção de recursos junto ao 
mercado de capitais

IV - auxiliar o município em projetos de 
concessão ou de parceria público-privada, 
podendo, para tanto, dar garantias ou assumir 
obrigações

V - captar recursos ou estruturar operações 
que possibilitem a quitação, o refi nanciamento, 
a redução do montante ou a diminuição dos 
encargos da dívida pública do município

I - titular, administrar e explorar 
economicamente ativos e do seu patrimônio

Companhia Municipal de 
Investimentos e Participações

Projeto 239/2017 - cisão parcial PBH Ativos

II - prestar serviços de gerenciamento de 
ativos da administração pública direta ou 
indireta do município de Belo Horizonte e das 
empresas direta ou indiretamente controladas

III - auxiliar e prestar apoio técnico da aplicação 
de instrumentos de políticas urbanas, em 
especial quanto à outorga onerosa do direito 
de construir, transferência do direito de 
construir e certifi cado de potencial adicional 
de construção

IV - prestar apoio técnico em políticas de 
incentivo à conservação dos espaços livres 
de uso público pelo privado

V - auxiliar o desenvolvimento de 
políticas públicas de segurança alimentar, 
compreendendo ações que promovam 
atividades de agricultura urbana e criação de 
hortas comunitárias

VI - auxiliar o município em projetos de 
concessão, podendo, para tanto, dar 
garantias ou assumir obrigações

VII - atuar como a mandatária do município 
em contratos de concessões, podendo, 
para tanto,celebrar convênios ou outros 
instrumentos congêneres com entidades da 
Administração Pública Municipal, bem como 
empresas direta ou indiretamente controladas

VIII - auxiliar, gerenciar, licitar, realizar ou 
custear obras e serviços mediante celebração 
de convênio ou contrato com órgãos ou 
entidades da administração direta ou indireta 
do município

IX - participar da formação acionária de outras 
sociedades cujo objeto social seja compatível 
com suas fi nalidades

X - captar recursos ou estruturar operações 
que possibilitem o incremento da receita, bem 
como a quitação, a redução do montante ou 
a diminuição dos encargos da dívida pública 
do município

XII - prestar apoio técnico para a implementação 
de política de desenvolvimento econômico e 
turismo do municipio

XIV - prestar serviço de consultoria, dentro 
de sua área de atuação para os órgãos e as 
entidades da administração direta e indireta 
da União, dos Estados, do Distrito Federal e 
dos Municípios e para empresas no Brasil e 
no exterior.

objeto social das empresas de administração indireta: 
PBH Ativos S/A, Companhia Municipal de Securitização e Companhia Municipal de 

Investimento e Participações
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PL 239 e a proposta de cisão parcial da PBH Ativos S/A



PBH Ativos S/A

ação em rede com 
outras empresas com 
lógicas operacionais 

semelhantes
Vender consultoria 

para outros 
lugares, inclusive 

no estrangeiro

composição acionária 
via decreto.
Lei autorizativa

Emitir valores 
mobiliários (dívida), 

inclusive de terceiros

R$125.000.000

Companhia de 
Securitização

Companhia de 
Participação e 
Investimento

PBH + BHTrans + Prodabel + outros
99,1% 0,2% 0,2% x%

Lei de cisão (PL 239/17)

Art. 3º - PL 239/17

Tais dívidas, de 
terceiros, são 

lastreadas pelo 
orçamento público

+
Recursos dos lucros 
obtidos pela gestão 

das políticas públicas

50,01%



A lógica da financeirização e o Golpe



indisciplinar ↄ
2017


