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Consultoria de Orcamentos, Fiscalizacédo Financeira e Controle

Nota Técnica n° 19/2016
Brasilia, 08 de maio de 2017.

Assunto: Subsidios para analise da adequacao
orcamentaria e financeira da Medida Provisoria
n‘ 777, de 26 de abril de 2017, que Institui a Taxa de

ngo Prazo - TLP, dispée sobre a remunera¢ao dos recursos
d? Fundo de Participac¢éo PIS-Pasep, do Fundo de Amparo

ao Trabalhador e do Fundo da Marinha Mercante e da

o&tras providéncias.
1 INTRODUCAO

Com base no |art. 62 da Constituicao Federal, o Excelentissimo
Senhor Presidente da Republica submete ao Congresso Nacional a Medida
Provisoria (MP) n°® 777, |de 26 de abril de 2017, que Institui a Taxa de Longo
Prazo - TLP, dispée sobre a remuneragdo dos recursos do Fundo de Participacdo PIS-
PASEP, do Fundo de Amparo ao Trabalhador e do Fundo da Marinha Mercante e da
outras providéncias.

A presente Nota Técnica atende a determinacao contida no art. 19
da Resolucao n° 1, de 2002, do Congresso Nacional, o qual estabelece que o
orgao de consultoria e assessoramento orcamentdario da casa a que pertencer o
relator de medida provisoria encaminhard aos Relatores e a Comissé@o, no prazo de 5
(cinco) dias de sua publi%agdo, nota técnica com subsidios acerca da adequagao
financeira e orcamentaria de medida proviséria.

2 SINTESE DA MEDIDA PROVISORIA.

A MP cria a Taxa de Longo Prazo (TLP) que passara a remunerar os
recursos do Fundo de Participacdo PIS-PASEP, do Fundo de Amparo ao
Trabalhador (FAT) e do Fundo da Marinha Mercante (FMM), quando
aplicados pelas instituicées financeiras oficiais federais em operacoes de
financiamento contratadas a partir de 1° de janeiro de 2018.

A TLP substituira a Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP) e sera
composta pela variacdo do Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo -
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IPCA, apurado e divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica

- IBGE, e pela taxa de |j
Os contratos fir‘mados anteriormente a 01.01.2018 continuarao

1°).
atrelados a TJLP (art.

MP. Portanto, ambas a
todos os financiamentos
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para um, em ajustes a
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de forma a que a TLP st
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A TLP, a taxa
de acordo com metodo
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A MP também
parados em caixa e assi
Fundo PIS-PASEP, do F
financeiras e que nao fo
SELIC. No entanto, da
fixado pelo Ministério d
(nove centésimos por cel

Na mesma link
aos tomadores de e
inadimplemento do pag
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1°, § 4°). Decorrido esse
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pagamento antecipado ft:

8 .5°).
A TJLP, que

instituida pela Medida 1

reedicoes posteriores, s
posteriormente modifical

Lei n° 10.183/2011 pre

parametros:

s

uros prefixada, estabelecida em cada operacao (art.

°), bem como as situacbes elencadas no art. 11 da
taxas conviverao pelo menos até a amortizacao de
pactuados em TJLP.

os prefixada prevista na MP tera vigéncia mensal e
ente a partir da estrutura a termo da taxa de juros
acional - Série B - NTN-B para o prazo de cinco anos.
licado um fator de ajuste que convergira linearmente
nuais, no prazo de cinco anos, contado a partir de
irt. 2°, § 1°). O primeiro fator de ajuste sera aplicado
> jguale a TJLP vigente em 01.01.2018 (art. 2°, § 2°).
nhara o desempenho integral da NTN-B.

de juros prefixada e o fator de ajuste serdao apurados

logia definida pelo Conselho Monetario Nacional e
entral do Brasil (art. 3°).

traz incentivo para o BNDES nao manter recursos
m emprestar mais. O texto prevé que os recursos do
AT, e do FMM que forem repassados as instituicoes

rem emprestados deverao ser remunerados pela taxa

taxa SELIC sera descontado um percentual a ser
a Fazenda, que nao podera superior a 0,09% a. a.
nto) ao ano.

1a de incentivo, s6 que com relacao a cobranca junto
mpréstimos, a MP prevé que nos casos de
amento do financiamento, a instituicao financeira
cursos pela TLP pelo prazo de até sessenta dias (art.
prazo, 0s recursos passam a ser remunerados pela
A MP deixa claro ainda que os empréstimos com
ambém deverao ser remunerados pela SELIC (art. 1°,

a MP pretende substituir paulatinamente, foi
Provisoria n°® 684, de 31.10.94, com as alteracoes e
endo transformada na Lei n° 9.365, de 16.12.96,
da pela Lei n°® 10.183, de 12 de fevereiro de 2001. A
vé que a TJLP sera calculada a partir dos seguintes
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inflacdo calculada pro rata para os doze meses
brimeiro més de vigéncia da taxa, inclusive, baseada
1ais fixadas pelo Conselho Monetario Nacional;

I meta de
seguintes ao [
nas metas ant

II - prémio de risco.

gundo a Exposicao de Motivos que acompanha a MP,
1dotada para determinacdo da TJLP carece de um
gico que lhe conceda maior estabilidade e
do em foco a perspectiva do custo dos recursos
que a taxa deveria representar. Ja a NTN-B costuma
cdo dos apertos e alivios nos juros, dando-lhe um
ado.

Ocorre que, se
a pratica atualmente
balizamento metodolo
previsibilidade, manten
publicos de longo prazo,
oscilar na mesma dire
carater de taxa de merc

A MP autoriza
pelo Tesouro Nacional

P

C

1 a Uniao a repactuar os financiamentos concedidos
ao BNDES, que tenham a TJLP como remuneracao
(art. 10). Nos casos de repactuacdo, sera adotada: 1) a TLP para os
financiamentos contratados entre o BNDES e os seus tomadores a partir de
01.01.2018; 2) a SELIC pra os recursos em caixa; 3) a TJLP nos demais
casos.

a remuneracao dos recursos dos Fundos utilizados
anciamentos, referenciados em doélar ou euro, de
jetos destinados a producao ou a comercializacao de
nhecida insercao no mercado internacional (art. 1°, §
continua sendo aplicavel o art. 6° da Lei n°

Fica mantida
em empréstimos e fin
empreendimentos € proj
bens e servicos de recor
6°). Para esses casos
9.365/1996!.

A transferénc
recursos do Fundo col

elo BNDES para o FAT da rentabilidade dos
limitada a 6% a.a., capitalizada a

la
se

1 ~undo de Amparo ao Trabalhador aplicados nas operagbes de

caput do art. 5° desta Lei terdo como remuneracdo: (Redacdo dada

Art. 6 Os recursos do f
financiamentos de que trata o
pela Lein®11.786, de 2008)

| - a Taxa de Juros para Emg

réstimos e Financiamentos no Mercado Interbancadrio de Londres -

LIBOR, informada pelo Banco
Estados Unidos da América -
Estados Unidos da América; (In

Central do Brasil, ou a taxa de juros dos Titulos do Tesouro dos
Treasury Bonds, quando referenciados pela cotagdo do ddlar dos
cluido pela Lein° 11.786, de 2008)

Il - a Taxa de Juros de oferta pz
informada pelo Banco Central d

governos de paises da zona ec
Europeu, quando referenciados

§ 1° Em caso de n&o divulgagc

utilizadas as taxas informadas |
da Federacdo Bancaria Europe

2008)

ara empréstimo na moeda euro, no mercado interbancdrio de Londres,
o Brasil, ou a taxa representativa da remuneragdo média de titulos de
onémica do euro - euro area yield curve, divulgada pelo Banco Central
pela cotagdo do euro. (Incluido pela Lei n®11.786, de 2008)

40 das taxas referidas no inciso Il do caput deste artigo, poderdo ser
bela Associagdo Britdnica de Bancos - British Bankers Association ou
Sia - European Banking Federation. (Incluido pela Lei n°® 11.786, de
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a rentabilidade atrelada a SELIC sera repassada
1°).

diferenca (art. 4°). Ja
mensalmente (art. 4°, §

3 SUBSIDIOS ACERCA DA ADEQUACAO FINANCEIRA E
ORCAMENTARIA
O exame de compatibilidade e adequacdo orcamentaria e

r a analise da repercussao da norma sobre a receita
a Unido e da implicacdo quanto ao atendimento das
e financeiras vigentes, em especial a conformidade
r n° 101, de 2000 (Lei de Responsabilidade Fiscal), a
1al, a Lei de Diretrizes Orcamentarias e a Lei

financeira deve abrange
ou a despesa publica d
normas orcamentarias
com a Lei Complementa
Lei do Plano Pluriant

Orcamentaria da Uniao.

O distanciame
significativos, descritos
relacionado ao subsidio
que o governo toma n
repassa. Os empreéstimg
tém um custo de finan
Nacional para financiar
subsidio implicito das o
com recursos obtidos p¢
cifra de 109 bilhées. C
montante desses subsid

Outro impacta
Atualmente, quando o
economia, a SELIC, pa
Assim, de acordo com a

sentidos no controle da inj
vez que parte do crédito na
no financiamento da div

fisicas e juridicas.

Além disso, d

maior de recursos para ¢
da adocao de uma tax
pertencentes a esses Fur

nto da TJLP de uma taxa de mercado traz impactos
na Exposicao de Motivos. Um dos impactos esta
implicito, dado pela diferenca entre a taxa de juros
o0 mercado e a que ele recebe pelos recursos que
s do BNDES ao setor privado, regulados pela TJLP,
ciamento inferior aos titulos emitidos pelo Tesouro
o BNDES. De acordo com a EM, estima-se que o
peracoes de financiamento concedidas pelos BNDES
2lo Tesouro Nacional entre 2017 e 2060 alcancaria a
om a MP, pretende-se diminuir paulatinamente o
i0s.

decorre da menor “tracao” da politica monetaria.
Banco Central sobe a taxa de juros basica da
rte relevante do estoque de crédito nao € afetada.
EM, para que os efeitos do aumento da taxa SELIC sejam
flacao, é necessdria uma elevacdo maior desta taxa, uma
10 é afetada por essa decisdo. Tal elevacao tem impacto
ida publica e nos empréstimos tomados por pessoas

=

e acordo com a EM, vislumbra-se um provimento
s fundos, especialmente PIS-PASEP e FAT, em razao
a de mercado que melhor remunere 0s recursos
1dos.
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Portanto, pode-se afirmar que do ponto de vista orcamentario e
financeiro, a MP n°® 777/2017 nao fere o ordenamento juridico patrio em
vigor.

Sao esses os subsidios.

Brasilia-DF, 08 de maio de 2017.

ELISAI«

Consultora de Orcamentos




