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SENADO FEDERAL

Gabinete do Senador FERNANDO BEZERRA COELHO

PARECER N* |, DE 2021

De PLENARIO, sobre o Projeto de Lei de
Conversao n° 3, de 2021, da Camara dos
Deputados, a Medida Provisoria n® 1.017, de 2020,
de 18 de dezembro de 2020, que define as
diretrizes para a quita¢do e para a renegociag¢do
das dividas relativas as debéntures emitidas por
empresas e subscritas pelos fundos de
investimentos regionais e para o desinvestimento,
a liquidagdo e a extingdo dos fundos.

Relator: Senador FERNANDO BEZERRA

I - RELATORIO

Vem ao exame do Plenario do Senado Federal, para emissao de
parecer, apos apreciacao do Plendrio da Camara dos Deputados, o Projeto de
Lei de Conversao (PLV) n° 3, de 2021, referente a Medida Proviséria n°
1.107, de 2020, que define diretrizes para a quitacdo € para a renegociagao
das dividas relativas as debéntures emitidas por empresas e subscritas pelo
Fundo de Investimento da Amazonia - Finam ¢ do Fundo de Investimento
do Nordeste - Finor, criados pelo Decreto-Lei n® 1.376, de 12 de dezembro

de 1974, e para o posterior desinvestimento, liquidacdo e extingdo dos
fundos.

O texto do PLV est4 estruturado em 16 (dezesseis) artigos.

O art. 1° apresenta o objeto da matéria, como ja exposto,
enquanto seu par. unico define condi¢cdes para a autorizacdo da quitagdo € a
renegociagdo das dividas pela instancia de governanca dos fundos, quais
sejam: (1) que haja vantagem econOmica para o fundo; (i) que os
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empréstimos realizados pelos fundos sejam recuperados
administrativamente e de forma mais célere; e (i) que as dividas tenham
sido integralmente provisionadas ha, pelo menos, um ano ou langadas
totalmente em prejuizo.

O art. 2° autoriza a concessao derebates para a quitacao a vista
em moeda corrente do saldo das dividas relativas a quaisquer debéntures, em
(1) até 15%, no caso das dividas de empresas que receberam o Certificado de
Empreendimento Implantado (CEI); ou (i) até 10%, no caso de dividas de
empresas cujos projetos se encontram em implantacdo regular ou tiveram
seus incentivos financeiros cancelados por fatores supervenientes.

Também podera ser autorizada a exclusao de quaisquer multas,
juros e outros encargos por inadimplemento, condicionada a quitagdo
integral da divida no prazo estabelecido pelo fundo (§ 1°), que devera ser
feita no respectivo banco operador, extinguindo toda a divida (§ 2°), vedada
a quitagao parcial (§ 3°).

O art. 3° estabelece condigdes paraaalternativa de renegociagao
das dividas, permitindo que os Fundos possam conceder rebates de (i) até
10%, no caso das dividas de empresas que receberam o CEI; ou (i) at¢ 5%,
no caso de dividas de empresas cujos projetos se encontram em implantacao
regular ou tiveram seus incentivos financeiros cancelados por fatores
supervenientes.

Além disso, a renegociacdo deve observar: (i) amortizagdao
prévia do saldo devedor das debéntures, apds os rebates, de 5% para as
empresas que receberam o CEI ou de 10%, para o segundo caso; (ii) caréncia
de dois anos, contados da data de publicagdo da medida provisoria,
ndependentemente da data de formalizacdo da renegociacdo; (iii)
amortizacao em parcelas semestrais, com vencimento da primeira seis meses
apds o encerramento da caréncia e da ultima, no prazo de até cinco anos,
contado do vencimento da primeira parcela; (iv) encargos financeiros
equivalentes a Taxa de Longo Prazo (TLP), comaplicagdo do Coeficiente de
Desequilibrio Regional (CDR) (§ 1°); e (v) constituicdo de garantia real,
compativel com a cobertura da operagao de renegociagao (§ 2°), subsidiada
por garantia fidejussoria complementar, caso aquela seja insuficiente (§ 3°).
A renegociagdo somente podera ser confirmada mediante o pagamento da
amortizagcao prévia (§ 4°).

A madimpléncia por parte da empresa de quaisquer parcelas das
dividas em debéntures renegociadas acarretara: (i) o impedimento para a
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contratacao de novos financiamentos com instituicoes financeiras federais,
enquanto permanecer a situagdo de inadimplemento (§ 5°); e (i) o
vencimento antecipado de toda a divida, possibilitando a execugao integral
do débito pelo banco operadore a exclusdo, proporcional ao saldo devedor,
do rebate concedido por ocasidao da renegociagao (§ 8°).

A apuracao do saldo devido para a renegociacao sera realizada
a partir da soma dos valores de emissao das debéntures ao respectivo fundo,
atualizados pelo IPCA, incluidos quaisquer percentuais de bonus, multas,
juros de mora e outros encargos por inadimplemento atualizados desde adata
em que ocorreram (§ 6°), enquanto a liquidacdo da divida ocorrera por
ocasiao do efetivo pagamento integral do débito renegociado (§ 7°).

Na hipétese do vencimento antecipado por madimpléncia, seo
devedor ndo quitar a divida remanescente no prazo de 30 (trinta) dias,
contado do vencimento antecipado, o saldo devedor serd acrescido de multa
moratéria de 10% (dez por cento), de correcdo monetaria pelo IPCA e de
juros simples de 6% (seis por cento) ao ano, computados dia a dia (§ 9°).

Como parte da renegociacdo, o Fundo credor podera aceitar a
substituicao das debéntures originais pela emissdo de novas debéntures, ndo
conversiveis em acoes, se essa medida se mostrar financeiramente vantajosa

(§ 10).

O art. 4° dispde que as condigdes oferecidas nos arts. 2° e 3° nao
se aplicam as operacoes contratadas por empresas que tiveram os incentivos
financeiros cancelados por desvio de recursos, por fraude, por ato de
improbidade administrativa ou por conduta criminosa.

O art. 5° atribui aos fundos o custeio dos rebates nas operagoes
de quitacdo e de renegociagdo, autorizando-os no caso de serem vantajosos
aos fundos credores e necessarios a recuperacdo mais ce€lere dos referidos
ativos. Ainda, deixa claro que as operagdes ndo abrangem créditos tributarios
ou créditos de titularidade da Unido ou das suas autarquias e fundagdes (§
1°) e que ndo havera aporte de recursos do Tesouro Nacional para o
financiamento das operagdes, a qualquer titulo (§ 2°).

O art. 6° confere prazo de um ano para que as empresas
requeiram a quitagdo ou renegociagdo, facultando a terceiro assumir a
obrigacdo, com o consentimento expresso do credor e do devedor, e
exonerando o devedor primitivo, considerando-se extintas, a partir da
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assunc¢ao da divida, as garantias especiais originariamente dadas ao credor
(par. inico).

O art. 7° permite a concessao da Autorizacdo de Encerramento
do Projeto (Adep) as empresas devedoras que se encontram em fase de
implantacdo regular e que venham a realizar a quitacdo ou a firmar a
renegocia¢do da divida, restando tacitamente renunciado qualquer direito a
eventual saldo de recursos a liberar.

O art. 8° faculta as empresas devedoras que responderem a
processo administrativo apuratorio requererem a realizagdo das operagdes
previstas nos arts. 2° ¢ 3° no prazo de 180 (cento e oitenta) dias, contado da
ciéncia do arquivamento do processo ou do cancelamento do projeto por

fatores supervenientes, na forma do disposto nos incisos II, III ou IV do § 4°
do art. 12 da Lein° 8.167, de 16 de janeiro de 1991.

O art. 9° concede as empresas que requererem as operagoes de
quitagdo ou renegociagdo, nos termos dos arts. 2° e 3°, prazo de um ano,
contado daciéncia da decisdo favoravel do fundo, para realizar a quitagao da
divida ou firmar a renegociagdo, conforme o caso. Decorrido esse prazo, as
empresas deverdo cumprir as obrigacdes originalmente assumidas nas
respectivas escrituras de emissao de debéntures (paragrafo Uinico).

O art. 10 permite que a quitacdo € a renegociacao sejam
realizadas em relagdo a débito ajuizado, desde que haja rentincia do direito
objeto da agao correspondente ou transagdo homologada judicialmente, que
abranja a integralidade da lide. As despesas com custas processuais sao de
responsabilidade de cada parte, e que a falta de seu pagamento ndo obstaa
liquidagdo ou a repactuacao da divida, conforme o caso (paragrafo tnico).

O art. 11 autoriza que os titulos e os valores mobiliarios
subscritos pelos fundos sejam comercializados pelos bancos operadores em
mercado secundario, mediante instrumento particular, respeitados os prazos
e as prerrogativas estabelecidos em lei e o direito de preferéncia a quitagao
e a renegociacdo de que tratam os arts. 2° e 3°.

Para fins de avaliacdo, os titulos integrantes da carteira dos
fundos de investimentos serdo computados: (i) pela cotagao média do tltimo
dia em que foram negociados, na hipotese de acdes cotadas em bolsa; (i)
pelo valor patrimonial, combaseno balan¢o da empresa no tltimo exercicio,
na hipotese de agoes ndo cotadas em bolsa; ou (iii) pelo valor constante da
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escritura de emissdo, corrigido na forma do § 1° do art. 2°, em moeda
corrente, na hipotese de debéntures (§ 1°).

Nao havendo interesse em se beneficiar das prerrogativas
constantes dos arts. 2° e 3°, as empresas titulares de projetos que tenham
obtido o CEI e que ndo tenham promovido a conversao em agdes no prazo
delimitado na Medida Provisoria n° 2.199-14, de 24 de agosto de 2001,
poderao efetivar a conversdao em agdes das debéntures conversiveis, desde
que respeitados os demais requisitos previstos na referida Medida Provisoria
e o prazo limite de 1 (um) ano para que ocorra a conversao (§ 2°).

O art. 12 atribui a0 Ministério do Desenvolvimento Regional
(MDR) as seguintes competéncias: (1) disciplinar o disposto nessa Lei; (ii)
dispor sobre as condigdes gerais de implementagdo das operacoes; (iii)
estabelecer, em articulacdo comos bancos operadores, os procedimentos, 0s
prazos e as metas para desinvestimento, liquidacdo e extingdo da carteira de
titulos e valores mobilidrios dos fundos de investimentos regionais,
observadas as normas estabelecidas pela Comissao de Valores Mobiliarios
(CVM), no que couber; e (iv) exercer outras atribuicOes necessarias a
admmistracao dos fundos na forma prevista na legislacdo especifica,
incluindo: (a) aprovar a aplicagdo dos recursos disponiveis; (b) autorizar a
liberagdo de recursos pelos bancos operadores; (¢) fiscalizar os projetos e
acompanhar as carteiras de titulos; e (d) cancelar os contratos de aplicagao
de recursos.

O art. 13 permite ao MDR dispor sobre a instituigdo, a
composi¢ao e o funcionamento de instancia colegiada de governanga para os
Fundos da Amazdnia e do Nordeste.

O art. 14 confere ao MDR estabelecer e acompanhar o
cronograma com os termos finais para a recuperagdo do capital devido, o

desinvestimento ¢ a liquidagdao dos mstrumentos financeiros dos referidos
fundos.

O art. 15 delimita o prazo de 90 (noventa) dias para que o Finam
e o Finor adotem a forma de governanca estabelecida no art. 13, enquanto o
art 16 traz a clausula de vigéncia, imediata.

Conforme a Exposicdo de Motivos, a medida visa a: (i) pOr
termo a forma de financiamento concedido pelo Finam e Finor; (i1) conferir
maior autonomia aos Bancos Operadores quanto a administragdo financeira
¢ orcamentaria dos citados Fundos; e (i) permitir a recuperagao
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administrativa célere dos empréstimos realizados por meio dos referidos
Fundos.

Em relagdo aos pressupostos de urgéncia e relevancia, a MPV
foi justificada pelo montante envolvido no saneamento das carteiras de
titulos e valores mobiliarios (da ordem de R$ 43 bilhdes), que permitira a
manutencdo das obrigagdes correntes dos Fundos emseus projetos apoiados,
afastando a necessidade de aportes do Tesouro Nacional a fim de honrar os
passivos ja contratados. A urgéncia também se configura pelo término, ainda
em dezembro de 2017, da destinacdo de novos recursos aos Fundos via
reniincia do imposto de renda.

Quanto a liquidacao dos Fundos, a Exposi¢ao informa que o
objetivo ¢ possibilitar a concentragao de recursos humanos e instrumentais
em modelos mais recentes ou mais bem adaptados a atual realidade do
mercado e que apresentariam melhor retorno para a sociedade, como os
Fundos Constitucionais e os Fundos de Desenvolvimento Regional.

Foram oferecidas, no ambito da Comissao Mista, 36 emendas.

Tendo em vista a aprovacdo do Ato Conjunto das Mesas da
Camara dos Deputados e do Senado Federal n° 1, de 31 de marco de 2020,
que dispoe sobre o regime de tramita¢do, no Congresso Nacional, na
Camara dos Deputados e no Senado Federal, de medidas provisorias
durante a pandemia de Covid-19, a matéria foi encaminhada diretamente
para apreciacdo pelo Plenario da Camara dos Deputados.

A Camara dos Deputados deliberou pela admissibilidade da
Medida Provisoria, assim como reconheceu sua adequacdo financeira,
constitucionalidade, juridicidade e boa técnica legislativa e, no mérito,
decidiu por sua aprovagdo integral, admitindo, parcial ou integralmente, 28
das emendas apresentadas.

O texto aprovado naquela Casa, na forma do Projeto de Lei de
Conversao n° 3, de 2021, efetuou as seguintes modificagdes:

(1 inclusdo do par. Unico ao art. 6°, facultando a terceiro
assumir a obrigacdo do devedor junto ao Fundo, com o consentimento
expresso do credor ¢ do devedor, e exonerando o devedor primitivo,
considerando-se extintas, a partir da assun¢do da divida, as garantias
especiais originariamente dadas ao credor;
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(i)  inclusdo do par. Unico no art. 10, indicando que, em caso
de débito ajuizado, as despesas com custas processuais sdo de
responsabilidade de cada parte, e a falta de seu pagamento ndo obsta a
liquidagao ou a repactuacdo da divida;

(1) inclusdo do § 2° ao art. 11, autorizando a conversdao em
acoes de debéntures conversiveis, no prazo de um ano, para as empresas que
nao tenham interesse em aderir & quitagdo ou renegociacao proposta na
MPV; e

(iv)  exclusdo do par. unico do art. 14, como que o MDR, apos
a liquidacdo dos instrumentos financeiros, passe ando mais ter a prerrogativa
de extinguir os fundos Finam e Finor, como constava na reda¢do original da
MPV.

Apo6s o envio da matéria ao Senado, foram apresentadas duas
emendas ao PLV.

A Emenda n° 37, de autoria do Senador Plinio Valério, modifica
os arts. 2° e 3°, para oferecer condicOes mais vantajosas as empresas
devedoras, comrebate de até¢ 80%, no caso de quitagao de divida, e exclusao
de quaisquer bonus, multas, juros de mora e outros encargos por
madimplemento na apuragdo do saldo devedor; e rebate de até 75%, no caso
de renegociacao, também excluidos quaisquer encargos de inadimplemento
nesse caso.

A Emenda n° 38, da Senadora Rose de Freitas, resgata o
pardgrafo tnico do art. 14, excluido pela Camara dos Deputados, para
autorizar o MDR a extinguir os fundos apos a liquidagao dos instrumentos
financeiros, estabelecendo os procedimentos € o cronograma necessarios a
esse fim.

J4 as Emendas n° 39 e 40, de autoria do Senador Zequinha
Marinho, trazem alteragdes nas condigdes originalmente oferecidas as
empresas devedoras para adesdo tanto a quitagdo quanto a renegociagcao das
dividas, propondo termos que lhe sdo mais favoraveis.

II - ANALISE

I1.1 — Admissibilidade, Constitucionalidade e Juridicidade
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Seguimos ao exame da admissibilidade da matéria, nos termos
do caput e do § 5° do art. 62 da Constituicao Federal (CF), que disciplina a
adocao de medidas provisorias pelo Presidente da Republica nos casos de
relevancia e urgéncia.

Os pressupostos da wurgéncia e relevancia mostram-se
satisfeitos, diante do risco iminente de desequilibrio atuarial do Finam e do
Finor e do elevado prejuizo ao Erario que seria decorrente da nao edi¢cao da
MPV, dado que os prazos e percentuais para destinagdo de novos recursos
aos Fundos, via rentincia do imposto de renda, encerraram-se em dezembro
de 2017.

Além disso, € preocupante o consignado pelo Poder Executivo
na Exposicdo de Motivos: “caso nenhuma medida seja tomada, sera
possivelmente sepultado o fracasso econdmico-financeiro dos projetos
apoiados por tais fundos e o consequente prejuizo direto ao erario, que tera
que arcar com o passivo a descoberto das obrigacdes ja assumidas, sem
contabilizar os prejuizos mndiretos e diretos advindos das possiveis
interpelacdes judiciais e indenizagdes aos beneficiarios, bancos operadores
¢ cotistas em razao da magao da Administracdo dos Fundos™.

Outrossim, observa-se respeito as balizas constitucionais
proprias a esse mstrumento legislativo, registradas no art. 62 da Carta
Magna. A matéria em aprego € passivel de ser disciplina por medida
provisoria, pois ndo incide em nenhuma das restricdes contidas nos §§ 1° e
10 do art. 62, , e no art. 246 da Constituicao Federal.

Quanto a constitucionalidade material, verificamos que a
Medida Proviséria em andlise nao afronta dispositivos de natureza material
da Carta Magna. Ndo ha, portanto, qualquer Obice constitucional a sua
admissao.

Da mesma forma, ndo se verifica afronta ao ordenamento
juridico vigente nem violagao a qualquer principio geral do Direito.

Em relagdo a técnica legislativa, também ndo identificamos
reparos a serem feitos. O texto esta de acordo com os preceitos da Lei
Complementar n° 95, de 26 de fevereiro de 1998.

Ratificamos, portanto, o entendimento da Camara dos
Deputados de que os pressupostos constitucionais de relevancia e urgéncia,
constitucionalidade, juridicidade e boa técnica legislativa foram atentidos
pela MPV n° 1.017, de 2020, originalmente e também na forma do PLV n°
3, de 2021.
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O mesmo entendimento prevalece quanto as Emendas n°s 37 a
40, apresentadas ao PLV neste Plendrio, nas quais ndo ha vicios de
inconstitucionalidade, injuridicidade ou de técnica legislativa.

II.2 — Da adequacao financeira e orcamentaria

O exame da MPV n° 1.107, na forma do PLV n° 3, de 2021,
demonstra a observancia dos requisitos de adequagdo orgamentaria e
financeira na matéria trazida a nossaanalise. Nao ha implicagao direta sobre
o sistema tributario e orgamentario, pois ndo se impde renincia de receita
nem aumento de despesa fiscal ou expansao da divida publica.

Como expresso na Exposicdo de Motivos Interministerial que
acompanha a MPV (EM n° 33/2020 MDR), “a renegociagao de tais dividas
nao trard qualquer impacto para as contas publicas. Os débitos perante os
Fundos nao mtegram o or¢camento da Unido, pois se trata de recursos
extraor¢amentarios vinculados diretamente aos Fundos de Investimentos™.

Com efeito, as operagdes de quitacdo ou renegociagdo nao
abrangem créditos tributarios ou créditos de titularidade da Unido ou das
suas autarquias e fundagoes. Além disso, as condi¢Oes oferecidas permitem
afastar a necessidade de aporte de novos recursos do Tesouro Nacional para
o financiamento das opera¢des dos Fundos.

A mesma avaliagdo se estende as Emendas n°s 37 a 40.
I1.3 — Do mérito

A matéria € meritoria, ja que as medidas visam a recuperagao
dos empréstimos realizados por meio dos Fundos Finam e Finor. Conforme
se depreende da Exposicao de Motivos, o indice de inadimplemento da
carteira de debéntures desses instrumentos chega a 99%, o que estaria
associado a uma alta carga de juros acumulados e que representariam mais
de 70% do débito total, em muitos casos, comas dividas superando o proprio
valor patrimonial das empresas.

Ainda segundo o governo, somam-se a esse desequilibrio
estrutural a burocracia refletida na incapacidade de adaptacdao dos Fundos a
realidade do mercado, a ineficiéncia da execucao judicial e o elevado tempo
para sua conclusdo. Dessa forma, os Fundos nao conseguiriam reaver essas
dividas acumuladas desde os anos 1990, que montam a cifra bilionaria deR$
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43 bilhdes, com os empreendedores endividados e compouca capacidade de
mvestir em novos negocios.

A MPV vem, justamente, irrigar novamente esses canais de
financiamento. A MPV permite sustentar os Fundos “com fluxo de caixa
suficiente para manter os compromissos financeiros em apoio aos projetos
amparados, de forma a ndo necessitar de aportes do Tesouro para esse fim”.

Sob a oOtica das empresas, o beneficio facilita a criagdo de mais
empregos nas regioes Norte e Nordeste, ja que a adesdo das empresas aos
termos propostos pela MPV permite-lhes tomar novos créditos a serem
destinados a novos empreendimentos, inclusive junto aos proprios Fundos.
Sendo assim, os efeitos para aquelas regides sao positivos.

A conveniéncia politica da matéria ¢ clara e irrefutavel.

A proposito das alteragdes promovidas na Camara, ressaltamos
como medida muito positiva a concessao do direito de conversao em agoes
as empresas devedoras que ndo optarem pela quitagdo ou renegociacao das
dividas constituidas na forma de debénture conversivel (§ 2° ao art. 11).
Também vemos combons olhos a inclusdo da faculdade atribuida a terceiro
em assumir a obrigacdo do devedor com os Fundos, com o consentimento
expresso do credor e do devedor (paragrafo unico ao art. 6°). Ambas as
modificagdes aumentam as possibilidades de equacionamento das dividas,
que ¢ a finalidade precipua da MPV.

Assim, concordamos coma aprovacao da MPV, nos termos do
PLV oferecido pela Camara dos Deputados.

Quanto as emendas oferecidas, estamos indicando a
incorporagdo das contribuicdes trazidas pela Emenda n° 37, do Senador
Plinio Valério, relativas as condigdes oferecidas as empresas para quitacao e
renegociacdo das dividas. Assim, amplia-se o rebate para até¢ 80%, no caso
de quitacao de divida, com a exclusdo de quaisquer bonus, multas, juros de
mora e outros encargos por inadimplemento na apuragao do saldo devedor;
e também se amplia o rebate para até 75%, no caso derenegociacdo, também
excluidos quaisquer encargos de madimplemento nesse caso.

Sendo assim, ficam as Emendas n°s 39 a 40 prejudicadas, pois
possuemo mesmo objetivo de oferecerem condigdes mais vantajosas para a
adesao das empresas devedoras.
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Também estamos propondo a aprovagao da Emenda ne 38, de
autoria da Senadora Rose de Freitas, que restabelece o escopo inicial de
extingao dos fundos. Na visdo do governo, trata-se de medida importante
para a eficacia da gestdo dos recursos publicos, com a transferéncia de seus
ativos a outras entidades gestoras no ambito da Unido.

Por tltimo, estamos adicionando pedido feito pelo MDR, por
meio de artigo que autoriza os Fundos a recomprarem cotas patrimoniais de
seus cotistas. [sso se mostra necessario neste contexto de pandemia, que
continua prejudicando diversos setores da economia, inclusive investidores
nesses Fundos. Nesse sentido, permitir-se-a que cotistas de tais Fundos
resgatem suas cotas a um valor que sera regulamentado pelo Poder
Executivo, proporcional ao valor patrimonial unitario de cada cota.

I - VOTO

Ante o exposto, votamos pela constitucionalidade e juridicidade
do Projeto de Lei de Conversao n° 3, de 2021, bem como pelo atendimento
dos pressupostos de relevancia, urgéncia e adequagdo financeira e
or¢amentaria. No mérito, votamos pela aprovac¢iao do Projeto de Lei de
Conversao n° 3, de 2021, das emendas n° 37 e 38 e da seguinte emenda, ¢
rejeicdo das emendas n°s 39 e 40:

EMENDA N° -PLEN
(AO PROJETO DE LEI DE CONVERSAO N° 3, DE 2021)

Dé-se a seguinte redacao ao art. 12 do Projeto de Lei de
Conversao n° 3, de 2021:

V — estabelecer os procedimentos para recompra de cotas com
vistas a liquidagao dos fundos de que trata o art. 1°, bem como para
destinagdo dos saldos resultantes, que deverdo ser doados, de forma
gratuita e desimpedida, ao Fundo de Arrendamento Residencial
(FAR).”
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Sala das Sessoes,

, Presidente

, Relator
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