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EMENDA N° -CM
(A MPV 1° 777, de 2017)

Dé-se ao § 1° do art. 2° da Medida Provisoria n°® 777, de 2017, a
seguinte redacao:

§ 12 A taxa de juros mencionada no caput seré aplicado um fator de ajuste que
convergira linearmente para 0,5, em ajustes anuais, no prazo de dez anos,
contado a partir de 12 de janeiro de 2018.

JUSTIFICACAO

A convergéncia do fator de ajuste para 0,5 garante, minimamente,
a manuten¢do de um diferencial entre a TLP (taxa basica dos
financiamentos do BNDES) e a taxa de mercado (NTN-B) que se justifica
tendo em vista que o BNDES dirige seus recursos em apoio a atividades,
setores e segmentos econdomicos com fortes externalidades positivas, como
industria e infraestrutura. Por sua natureza, um banco de desenvolvimento
(BD) deve possuir instrumentos — associados a taxas de captagdo
favorecidas ou a imunidade fiscal - para operar com taxas de financiamento
diferenciadas em relagdo as taxas de mercado. Um BD ¢ uma institui¢ao
de fomento, que busca incentivar o investimento. Por isso, o subsidio
implicito se justifica pelos beneficios econdmicos adicionais que nao
ocorreriam sem o estimulo oferecido. Nesse caso, os beneficios adicionais
compensam o custo do subsidio resultando em efeito liquido positivo para
a sociedade. O retorno social ¢ maior que o retorno privado.

O prazo de 10 anos se justifica pela necessidade de um ajuste
gradual e suave sem prejuizo da atividade econdmica e geragdo de
emprego. Um prazo de convergéncia de 5 anos ¢ potencialmente danoso ao
investimento e a capacidade de adaptagdo do mercado. Além disso, €
necessario dar tempo para a consolidagdo efetiva de um cenério em que a
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Selic (taxa de juros basica da economia) converge para niveis de juros reais
internacionais. Apenas nesse cenario a presente MP (associado a proposta
de alteragdo [anterior] do parametro de convergéncia da TLP para a NTN-
B de 1 para 0,5) conservaria na TLP a fun¢do de viabilizar investimentos
de longo prazo de forma eficiente. O prazo de transi¢dao de 10 anos entre o
atual modelo baseado na TJLP e o novo modelo baseado na TLP seria mais
gradual e suave preservando o papel de banco de desenvolvimento do
BNDES, sem choques para o investimento ¢ a economia.

Sala da Comissao,

Senadora GLEISI HOFFMANN
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