EOERK

SENADO FEDERAL
PROJETO DE LEI DO SENADO
N° 161, DE 2016

Altera a Lei n® 9.365, de 16 de dezembro de 1996, para
determinar as instituicbes financeiras que realizam
operacbes remuneradas com base na Taxa de Juros de
Longo Prazo (TJLP), salvo quando na condi¢cao de agente de
instituicdo financeira publica, a elaboracdo de calculo de
custo econdmico das operacgdes de crédito.

O CONGRESSO NACIONAL decreta:

Art. 1° A Lei n°® 9.365, de 16 de dezembro de 1996, passa a vigorar acrescida dos
seguintes artigos:

“Art. 4°-B As instituicbes financeiras que realizem operagfes de crédito
remuneradas com base na Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP) ou outra taxa
que venha a substitui-la, salvo quando na condicdo de agente financeiro de
instituicdo financeira publica, devem disponibilizar, para acesso do Tribunal de
Contas da Uni&o, ou do respectivo Tribunal de Contas Estadual, arquivo com o
valor do custo econémico de cada operacao de crédito e os respectivos valores
parameétricos necessarios para o seu célculo, pelo prazo minimo de cinco anos
apos o encerramento de cada operacéao.

§ 1° O arquivo de que trata o caput deve conter as seguintes informacdes
do contrato de cada operacao de crédito:

| — Nome do Cliente;

Il — CPF/CNPJ;

[l — Descricao do Projeto;
IV — Namero do Contrato;
V — Data da contratacao;
VI — Modalidade de Apoio;
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VII — Programa de Financiamento, tal como consta na Politica Operacional
ou norma equivalente, incluindo referéncia a legislacao de criacéo;

VIl — Valor contratado;

IX — Indexador ou taxa de juros flutuante na qual se baseia o contrato,
guando houver;

X — Spread sobre o indexador ou taxa flutuante na qual se baseia o
contrato;

Xl — taxa de juros nominal fixa, quando houver;

Xll — Data de vencimento;

XIIl - Prazo de caréncia de amortizacao;

XIV — Sistema de amortizagéo;

XV — Prazo de caréncia de juros;

XVI — Area Operacional Responsavel pelo Contrato;
XVII — Tipo de garantia;

XVIII - Rating interno da operacéo, calculado pela instituicdo financeira apés
consideracao das garantias da operacéao.

XIX — Custo econd6mico estimado, na data da liberacéo;
XX — Custo econdémico estimado, na data da ultima atualizacao;

§ 2° A instituicdo financeira devera disponibilizar, mediante solicitacdo do
respectivo Tribunal de Contas, para fins de verificacdo independente da
estimativa do valor do parametro de que trata o XVIIl do § 1°:

| - o grau de senioridade da divida da empresa contraida com a instituicdo
financeira de que trata o caput; e

Il - as garantias da operacéao.

8 3° Define-se custo econbmico estimado, para os fins desta Lei, como
sendo a diferenca entre o valor das parcelas ndo amortizadas do principal do
contrato e o valor presente do fluxo de caixa remanescente na data de
mensuragao.

§ 4° A taxa de desconto aplicada ao fluxo de caixa do contrato deve ser
igual a taxa de juros ao qual o referido mutuario teria acesso, caso recorresse ao
mercado para se financiar através de operacdo de mesmo prazo e risco de
crédito.
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8 5° O arquivo eletrdnico de que trata o caput devera ser atualizado no
minimo semestralmente, devendo esta atualizacdo ser efetuada em até 90
(noventa) dias ap0s o término do referido semestre.

8 6° Para operacOes de crédito realizadas com agentes financeiros, o
céalculo do custo econémico devera considerar apenas o risco de crédito ao qual
estiver exposta a instituicao financeira de que trata o caput deste artigo.

8 7° Para operagbes de crédito, com taxas fixas ou ndo, sujeitas a
equalizacdo pela Unido, o célculo do custo econémico devera ser decomposto em
duas partes, de forma a discriminar o subsidio arcado pela Unido na forma de
complementacao dos juros.

8 8° As instituicdes financeiras de que trata o caput deste artigo devem
tornar disponivel, para acesso do Tribunal de Contas da Unido ou do respectivo
Tribunal de Contas Estadual, quando for o caso, o Manual de Metodologia de
Célculo do Custo Econbmico, cujo conteado deve descrever, para cada tipo de
operacao:

| - o célculo da taxa de desconto utilizada, tal como conceituado no § 4°,
incluindo fontes de dados externos de precos de mercado ou, na auséncia de
precos observaveis com fontes confidveis ou na auséncia de mercados liquidos, o
modelo interno utilizado para sua estimacao;

Il — a equacdo matemética utilizada para o célculo do custo econdmico,
inclusive a forma de deducédo das parcelas amortizadas do valor do principal e a
forma de atualizacéo de seu valor monetario;

[l — a metodologia de projecdo do fluxo de caixa de amortizacdes e juros,
guando baseado em TJLP ou outras taxas de juros flutuante de carater
administrado e para as quais nao existam disponiveis referéncias no mercado.

8§ 9° As instituicbes financeiras de que trata o caput deste artigo deverao
publicar anualmente, na rede mundial de computadores (internet), em local de facil
acesso ao cidadao, respeitado o disposto no art. 6°, lll, e o disposto no art. 7°, §
2°,da Lei n°12.527, de 18 de novembro de 2011:

| — os indicadores citados nos incisos XIX e XX do § 1° agregados e
discriminados ao nivel do programa ou linha de financiamento, definido conforme
inciso VIl do § 1°.

Il - as notas metodoldgicas contidas no manual de metodologia de célculo
do custo econdémico referido no 8§ 8° deste artigo. ” (NR)
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Art. 2° Esta Lei entra em vigor apds decorridos cento e oitenta dias de sua
publicacéo.

JUSTIFICACAO

As instituicdes financeiras publicas federais tém tido um inegavel papel no
desenvolvimento econémico e social do Brasil. As experiéncias do Banco do Brasil no crédito
agricola, da Caixa Econdmica Federal no crédito imobiliario e do Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdémico Social (BNDES) no apoio a ampliagdo da infraestrutura séo
exemplos de sucesso no uso dos recursos publicos.

Contudo, é preciso aumentar o grau de transparéncia e de eficiéncia dos
programas de financiamento. O uso da TJLP como a taxa de remuneracédo de operacdes de
instituicdes financeiras, quando estas utilizam recursos do Fundo de Amparo ao Trabalhador,
do Fundo da Marinha Mercante ou do Fundo de Participagdo PIS-PASEP, ou quando captam
diretamente do Tesouro Nacional, € uma forma importante de transferéncia de recursos
publicos para empresas beneficiadas por esses projetos. Com efeito, estando a TJLP
sistematicamente fixada abaixo da taxa de captacao de recursos do Tesouro Nacional, qualquer
desembolso com fonte TJLP implica em 6nus fiscal. Contabilmente, esse dnus se manifesta na
forma de uma crescente despesa com juros nominais e impacto sobre a divida bruta.
Anualmente, o estoque de créditos do Tesouro Nacional contra o BNDES custa cerca de 0,5%
do PIB.

Da mesma forma, o projeto financiado a TJLP também pode ndo ser o mais
eficiente para a sociedade, dada a escassa disponibilidade dos recursos. A comparacao do
custo econdmico e do beneficio econbmico de um determinado programa de financiamento é
fundamental para aumentar a eficiéncia do Estado brasileiro, tdo reclamada pelas ruas. A
criagdo de rotinas de provisdo de informagBes e da producdo de relatérios por parte das
instituicdes que utilizam recursos publicos é condicdo necessaria para melhorar a qualidade da
gestao publica e refinar os mecanismos de controle do Estado pela sociedade.

Se um banco realiza uma operacédo de crédito com vencimento em 2024, por
exemplo, para uma empresa com 0 mesmo risco do Tesouro Nacional (por exemplo, como era
a situacao da Petrobras em tempos idos), ele deve fazé-lo a uma taxa equivalente a do retorno
de uma NTN-B com vencimento em 2024. Se este banco cobrar uma taxa inferior a IPCA +
7,04% (hipotética taxa de compra de NTN-B no Tesouro Direto na data da operacéo), diz-se no
mercado financeiro que esse banco esta “rasgando dinheiro”, porque poderia ter emprestado
para o Tesouro Nacional alternativamente. O “prejuizo” da operacdo € simples: a diferenca
entre o principal emprestado e o valor presente do fluxo de caixa, descontado a taxa de
mercado, no caso, IPCA + 7,04%.

Se esse mesmo banco emprestar para um cliente com risco maior do que o do
Tesouro, a instituicdo financeira estaria “rasgando dinheiro” se emprestasse a qualquer taxa
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inferior a IPCA + 7,04%, acrescida de um spread do risco de crédito associado ao empreéstimo.
Este risco de crédito deve considerar o rating da operacdo de crédito, medido pela
probabilidade de default, e o custo de recuperacdo das garantias. No caso, 0 prejuizo da
operacdo se da na premissa de que esse Banco poderia adquirir uma debénture que pagasse
spread sobre a NTN-B superior aquele no qual projetou seu fluxo de caixa. Ou seja, 0 custo
econdbmico procura dimensionar exatamente a diferenca entre a rentabilidade auferida e a
oportunidade desperdicada — chamada de custo de oportunidade.

Quando se menciona o alto custo de operacdes do Tesouro Nacional ndo se quer
dizer que as operacdes deveriam ser canceladas, mas tdo somente que, por terem custo muito
elevado, a sociedade deve ter o direito de saber se 0s beneficios sociais gerados compensam o
custo impingido.

O presente PLS objetiva a institucionalizacdo de procedimentos permanentes que
permitam o calculo do custo econémico dos projetos financiados por bancos que tenham a taxa
de juros de longo prazo (TJLP) como funding, insumo fundamental para o calculo do custo-
beneficio do projeto. A criagdo de protocolos para avaliacdo de impacto econémico de projetos
sera objeto de outra iniciativa parlamentar.

Com isso, as instituicdes financeiras publicas, ou mesmo privadas, se vierem a
administrar recursos publicos e a utilizar a TIJLP, deverdo apresentar um relatério de custo
econdmico.

Ainda que sejam os bancos publicos, particularmente o BNDES, a utilizar recursos
fiscais e parafiscais como fonte de suas operacfes de crédito e programas de financiamento, a
lei € geral e aplicavel a todas as instituicdes financeiras. No caso das instituicbes financeiras
publicas, a divulgacdo de informacdes que permitam o controle social sobre as operacfes é
mesmo um dever constitucional, em face do principio da publicidade (art. 37, caput, da Carta
Magna), quanto mais porque se trata de financiamentos com recursos fiscais e parafiscais.

Como decidido pelo Supremo Tribunal Federal, na Acdo Direta de
Inconstitucionalidade n° 2.444 (DJ de 02.02.2015), € legitimo que o Poder Legislativo, no
exercicio do controle externo da administracao publica, o qual Ihe foi outorgado expressamente
pelo poder constituinte, implemente medidas de aprimoramento da sua fiscalizacdo. Naquele
julgamento, a Corte assentou ndo depender de iniciativa de governador de Estado lei que
obriga o Poder Executivo a divulgar na imprensa oficial e na internet dados relativos a contratos
de obras publicas.

Entendeu também ser incabivel impugnar medida legislativa desse jaez sob o
argumento de que implicaria despesas para a Administracdo Publica, uma vez que os custos
gerados para o cumprimento de tais normas seriam irrisérios. Em outra oportunidade, o Tribunal
ja havia se pronunciado no sentido da inexisténcia de reserva de iniciativa para tal matéria
(medida cautelar na ADI n® 2.472, DJ de 03.05.2002). O projeto ora apresentado segue a
mesma linha, determinando a publicidade de informacdes sobre contratos de financiamento
com recursos publicos.
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Cabe lembrar que o BNDES, por exemplo, ja da publicidade aos contratos de
financiamento, inclusive com a publicacdo dos parametros de cada contrato de financiamento.

Nesse sentido, o que estamos fazendo aqui é basicamente obrigar, por lei, que
todas as instituicbes que utilizem a TJLP remetam ao respectivo tribunal de contas, o custo
econdmico e as condi¢cbes contratuais individualizadas por contrato de crédito, que permitam
que o calculo seja verificado pelo 6rgao de fiscalizacdo. Adicionalmente, obriga-se as mesmas
instituicbes a publicar, em sitio publico na Internet, o custo econémico agregado por programa
ou politica de crédito, tal qual definida em sua politica operacional ou documento normativo
similar.

Ao estabelecer regras a serem seguidas por quaisquer instituicées financeiras que
realizem operacdes de crédito com base na TJLP, com recursos publicos administrados por
essas instituicdes, sejam elas privadas ou publicas, federais ou estaduais, 0 projeto ndo da
margem a qualquer discussdo quanto a eventual reserva de iniciativa sobre a matéria.

Por fim, ressaltamos ndo haver dificuldades técnicas para o calculo de custo
sugerido, mesmo diante da auséncia de taxas de mercado de referéncia para operacoes de
longa maturacdo. Essa caracteristica do mercado brasileiro ndo tem sido impeditiva para o
Conselho Monetario Nacional (CMN) requerer das instituicdes financeiras, inclusive o BNDES, a
elaboracdo de Manual de Precificacdo de Ativos, conforme a Resolucdo n° 4.277, de 31 de
outubro de 2013, entre outros requisitos minimos para aprecamento de instrumentos financeiros
marcados a mercado, com o uso de modelos internos para estimacdo de taxas de referéncia
guando nao disponiveis as taxas de mercado.

O CMN exige o aprecamento de cada instrumento financeiro ativo, de forma que a
precificacdo é rotineira e diaria em bancos de fomento, em particular no BNDES, Banco do
Brasil e Caixa Econémica Federal. Da mesma forma, em relacdo a operacbes de crédito
geradoras de ativos ndo negociados, a norma de conduta, recomendada pelo International
Financial Reporting Standards (IFRS) (que, no Brasil, toma a forma das recomendacdes do
Comité de Pronunciamentos Contabeis, CPC), é a de registrar em notas explicativas o valor de
mercado desses ativos. Portanto, a adaptacdo das instituicdes financeiras publicas dar-se-a
seguramente com baixos custos operacionais, além daqueles ja absorvidos na implantacédo das
normas contabeis ja instituidas.

O fundamental a ressaltar é que ndo ha outra forma de se medir o custo-beneficio
de projetos de financiamento sem a mensuracédo do custo econdémico da forma sugerida aqui.
Se pretendemos instituir uma governanca adequada que oriente as decisdes sobre politicas
publicas no Brasil, ndo ha outro curso de acado nem atalhos a serem explorados.

Dessa forma, solicitamos aos nossos ilustres pares apoio ao presente projeto de
lei.



Sala das Sessoes,

Senador AECIO NEVES
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(A Comisséo de Assuntos Econdmicos, em decis&o terminativa)
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