Desde 2013 vem sendo divulgada a recessão econômica que acomete o Brasil. A queda do crescimento, decorrente de variados motivos – globais e locais – tem um impacto direto na queda da receita dos estados e municípios, resultando assim numa crise fiscal que salta aos olhos, em especial a partir de 2015, mantendo-se entre as manchetes dos jornais. 
Esse processo vem absorvendo grande parte dos recursos dos orçamentos estaduais e municipais, afetando a vida de toda a sociedade que paga a conta, tanto por meio dos elevados tributos como por meio dos serviços públicos que deixa de receber. Apesar de pagar a conta, a sociedade não sabe que dívidas são essas; como foram contraídas; onde foram aplicados os recursos; quem se beneficiou dos recursos; qual a natureza dos passivos dos bancos estaduais privatizados que foram transformados em dívida do estado, etc. As condições de refinanciamento impostas pela União aos estados e municípios mostraram-se extremamente onerosas. A cada mês a dívida é atualizada e sobre o montante atualizado incidem os elevados juros, de forma cumulativa ao longo dos meses. Esse formato fez com que as dívidas se multiplicassem e se transformassem em uma bola de neve[footnoteRef:1]. [1:  FATTORELLI, Maria Lucia. Auditoria Cidadã da Dívida dos Estados e Municípios. Brasília: Inove Gráfica e Editora.] 

Desta maneira, estados e municípios tem se mobilizado para encontrar fontes alternativas de captação de recursos para a gestão pública. Duas saídas principais têm sido adotadas: as chamadas operações de securitização[footnoteRef:2] de dívida ativa (uma das principais tendências para os próximos anos em todo o Brasil) e a adoção de parcerias público-privadas[footnoteRef:3] para o provimento de políticas públicas.  [2:  Prática financeira que agrupa várias dívidas e as converte em títulos negociáveis no mercado de capitais. São caracterizados pelo compromisso de pagamento futuro, de principal e de juros. É utilizado como uma forma de captar recursos no mercado financeiro.]  [3:  contrato pelo qual o parceiro privado assume o compromisso de disponibilizar à administração pública ou à comunidade um determinado serviço] 

E é exatamente isso que aconteceu em Belo Horizonte com a PBH Ativos S/A.
O que é a PBH Ativos?
A PBH Ativos S/A, uma empresa de administração indireta, na forma de sociedade anônima de capital fechado, foi criada pela Prefeitura de Belo Horizonte por intermédio da Lei 10.003 (alterações dadas pela Lei n° 10.699), de 25 de novembro de 2010, e do Decreto 14.444, de 9 de junho 2011). A empresa, conforme descrição em sua página na internet[footnoteRef:4], tem por missão auxiliar a Prefeitura Municipal de Belo Horizonte na articulação e operacionalização de políticas públicas voltadas para o “desenvolvimento econômico e social do município”. [4:  www.pbhativos.com.br] 

É possível definir os dois principais braços por meio dos quais a PBH Ativos S/A atua: O primeiro deles é a instituição de parcerias público-privadas (PPPs). A PBH Ativos pode até atuar como mandatária[footnoteRef:5] do município e é responsável por todo o processo: desde a publicação dos termos da manifestação de interesse até a modelagem econômica das PPPs. O segundo braço é que a PBH Ativos é a instituição responsável pela securitização da dívida do município para adiantar receita por meio de emissão de debentures[footnoteRef:6]. [5:  Permite agir não só por conta, mas em nome do mandante, atuando como seu representante e, portanto, pode assinar no seu lugar]  [6:  É a emissão de um ‘papel’ que prescreve uma dívida do seu gerador com um ‘comprador’, chamado de debenturista que adianta a quantidade de dinheiro corresponde à compra de debenture e recebe dividendos e juros desse empréstimo
] 

Mas como isso tudo REALMENTE funciona?
