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SENADO FEDERAL

PARECERES
N2 956 e 957, DE 2009

Ao Projeto de Lei do Senado n° 369, de
2003, de autoria do Senador Alvaro Dias, que
dispée sobre titulos da divida dos agronegécios
e da outras providéncias.

PARECER N2 956, DE 2009
(Da Comissao de Agricultura e Reforma Agraria)
(Em audiéncia nos termos do Requerimento n® 654, de 2005)

RELATOR: Senador JONAS PINHEIRO

I-RELATORIO

Vem a esta Comissdo, o Projeto de Lei do Senado n° 369, de 2003,
que “dispde sobre titulos da divida dos agronegocios e da outras providéncias™.

O Senador Alvaro Dias, autor do projeto, propde que sejam
autorizadas as cooperativas de crédito, as agricolas e as agroindustriais, bem
como as associagOes de produtores rurais e demais pessoas juridicas que operem
no setor agroindustrial a emitirem titulos da divida de agronegodcios.

Com os recursos oriundos das emissdes dos papéis, essas entidades
poderio incrementar o financiamento dc expansdo da produgio, espccialmente
das cadeias produtivas do setor, melhorar as condigdes de comercializacdo e
reduzir o custo financeiro das respectivas atividades.



O art. 2° do Projeto especifica as seguintes caracteristicas para os
titulos da divida dos agronegécios: prazo de até trés anos; emissio na
modalidade nominativa, negocidvel e transferivel com endosso, inclusive
transacionaveis em pregdes de bolsas de mercadorias; valor nominal indexado a
pregos de produtos agropecudrios in natura,; rendimento definido por desagio
sobre o valor de face ou taxa de juros pré-fixada; resgate pelo valor nominal, no
caso de colocagio mediante desagio ou pelo valor nominal acrescido dos juros
prefixados, assegurando-se, em quaisquer casos, a opgfo de liquidagiio mediante
a entrega de produtos agropecuadrios in natura e previggrnte especificados.
(Caracteriza, ainda, os papéis, a forma de colocagio, mediante leildes ptblicos
anunciados previamente, por meio de editais, e acessiveis a pessoas fisicas, bem
como a todas as institui¢Ges e demais pessoas juridicas autorizadas a operar no

mercado financeiro e de capitais.

Conforme art. 3° da proposigdo, fica estabelecido que, no caso de
liquidagdo dos papéis mediante entrega de produtos agropecudrios, sera
considerada a média dos pregos dos respectivos produtos in natura, no semestre
anterior ao do vencimento dos titulos.

Para os efeitos da lei proposta e demais normas em vigor, as
entidades autorizadas a emitir os titulos equiparam-se as instituigdes financeiras,
conforme dispde o art. 4° da proposicio.

O art. 5° do Projeto constitui a cldusula de vigéncia da norma

proposta.

Em 10 de setembro de 2003, esgotou-se o prazo regimental para a
apresentacio de emendas a proposicdo. No entanto, em 17 de outubro do
corrente, o autor do Projeto apresentou a Emenda n° 1, que prop6e nova redagéo
ao inciso V do art. 2° e ao caput do art. 3° do Projeto.

Na Justifica¢do do Projeto, o Senador Alvaro Dias enfatiza o
inegavel papel que o setor de agronegdcios tem desempenhado no fortalecimento
dos fundamentos da economia brasileira, nos ultimos 15 anos. Néo obstante o
sucesso do agronegdcio e a sua efetiva contribuigéo na produgéo de gréos, no
abastecimento interno, na estabilizagio de precos, na geragdo de divisas



mediante superavits comerciais com o resto do mundo, entende o autor que faz-
gse mister criar mecanismos de crédito competitivo para o setor, de modo a
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reduzir — pela via financeira — o custo de produgdo ¢ de comercializagio

agroindustriais.

Destarte, a proposigdo visa a ampliar as fontes competitivas de
financiamento para o setor agroindustrial, sob pena dos ganhos de produtividade
e do grande esforgo produtivo setorial serem absorvidos pela orbita financeira,
mediante a “cobranga de juros incompativeis com a rentgbilidade possivel e
também competitiva da area produtiva.”

O Projeto visa, portanto, a preencher essa lacuna, permitindo que as

cooperativas de crédito, as agricolas, as agroindustriais, as associag8es de
produtores rurais e demais empresas que operam no setor possam emitir titulos
da divida dos agronegocios no mercado financeiro nacional, nas condi¢des acima

relatadas.

Sobre a tramitagfio, cabe informar, ainda, que a proposi¢io foi
distribuida a Comissdo de Assuntos Econdémicos, em 1° de setembro de 2003, em
decisdo terminativa. O Senador JONAS PINHEIRO devolveu o processo aquela
Comissio, em 4 de dezembro de 2003, com minuta de parecer favoravel.

Todavia, mediante o Requerimento n°® 654, aprovado em 5 de julho
de 2005, o Senador SERGIO GUERRA solicitou a audiéncia desta Comissdo de
Agricultura ¢ Relorma Agraria sobre a matéria. Com efeito, ora cumprimos o
dever regimental de relatar o presente Projeto, em atendimento ao despacho da
Presidéncia desta Comissio. ‘

II - ANALISE

A Constituigdo Federal atribui competéncia ao Congresso Nacional
para dispor, mediante sangfo do Presidente da Republica, sobre “matéria
financeira, cambial e monetaria, instituigdes financeiras e suas operagées”,
conforme disposto no art. 48, inciso XIII, da Lei Maior. Com efeito, do ponto de
vista formal, a iniciativa legislativa esta consoante o0 mandamento constitucional.



Do ponto de vista material, cabe registrar que o conteudo da
proposicdo tem por objetivo aumentar a competitividade no mercado de crédito,
abrindo espagos para que o lado da demanda — no caso, o setor do agronegocio -
ndo fique restrito as fontes de crédito tradicionais, consolidadas e estabelecidas
no Pais. Em outras palavras, as cooperativas de crédito, as agricolas, as
agroindustriais, as associagdes de produtores rurais e demais empresas que atuam
nesse setor tio importante na vida econdmica e social nacional terdo a
oportunidade de ofertar titulo de crédito, com caracteristicas similares as dos
titulos piblicos, de forma direta ou mediante leildes. E mais, os titulos da divida
do agronegdcio serdo transaciondveis em bolsas de mercadorias € com op¢des de
resgate mediante a entrega de produtos in natura, além do tradicional resgate em
moeda corrente. Tudo dependera do livre jogo das for¢gssde oferta e demanda
nos mercados, pois cada cooperativa ou associagdo de produtores especificara
previamente as condigdes de colocagfo e de resgate dos papéis.

Ainda sobre o mérito do projeto, sem davida criativo, deve-se
destacar que a possibilidade de oferta de titulos — diretamente ou mediante
leildes — respaldados na produgdo agropecuaria, negociaveis em pregdes de
bolsas de mercadorias e resgataveis mediante a entrega de produtos in natura ou
em dinheiro, conforme as condi¢Ges previamente especificadas aos adquirentes
dos papéis (comprador-investidor ou comprador da cadeia de produgdo),
representa um avango institucional na forma e nas condi¢des em que o setor
produtivo agropecuario tradicionalmente obtém crédito para as suas atividades.

Esses aspectos tém maior relevo, também, se lembrarmos que
estamos tratando de um Pais onde as condi¢oes de financiamento da produgdo
tém sido gravemente afetadas pelas altas taxas de juros, sobrecarregando o custo
financeiro da produgdo e circulagdo de mercadorias, assim como dos
investimentos. Abre-se, com esse projeto, a possibilidade de conexio direta ndo
apenas entre produtores e poupadores, mas também entre produtores e
compradores das respectivas cadeias produtivas. Tudo isso, em um ambiente de
competigdo nos mercados — de crédito, de produgdo e de circulagdo dos produtos
agropecuarios —, pode contribuir para a redugfo da taxa de juros, exatamente pela
abertura de possibilidades ao lado da demanda por crédito.



A Emenda n°® 1, da lavra do autor do Projeto, visa tdo-somente
acrescentar a opgio de resgate dos papéis pelo valor nominal acrescido de juros,
para os compradores-investidores e mediante a entrega fisica de mercadorias,
caso o investidor seja comprador da cadeia de produgdo. Portanto, aprimora a
concepgdo que permeia toda a proposigéo.

Em suma, ao ampliar as fontes competitivas para o financiamento
das atividades do setor agroindustrial €, a0 mesmo tempo, flexibilizar as formas
de obtengdo de crédito para o setor, a proposi¢do refor¢a a incorporagdo dos
ganhos de produtividade e do esforgo modernizante do agronegécio para o
proprio setor, ao invés de transferi-los para a drbita financeira, mediante a
“cobrang¢a de juros incompativeis com a rentabilidade possivel e também
competitiva da drea produtiva”, conforme enfatizou o autor do Prajeto.

1 - vVOTO
Em vista da analise formal e material acima exposta, voto pela

aprovagdo do Projeto de Lei do Senado n° 369, de 2003, com o acolhimento da
Emenda n® 1.

Sala da Comaissdo,

, Presidente

ﬁw , Relator
e
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EMENDA N°1 - CRA

(Ao PLS n° 369, de 2003)

F-U

Dé-se ao inciso V do art. 22 e ao art. 32 do PLS n2 369, de 2003, a

seguinte redagdo:

V - resgate; pelo valor nominal, na data do vencimento, ou pelo
valor nominal, acrescido do respectivo rendimento (juros pré-fixados)
desde a data-base dos titulos, em quaisquer casos, com a opgao de
liquidagdo mediante a entrega de produtos agropecuarios in natura ¢
previamente especificados; alternativamente, pelo valor nominal
acrescido dos juros, se comprador-investidor qualificado pela
Comissio de Valores Mobiliarios, . ou pela entrega fisica da
mercadoria se comprador da cadeia de produgdo, previamente
cadastrado em bolsa de mercadorias.

“Art. 32 Para a liquidagdo dos titulos nos termos das opgdes
admitidas pelo inciso V do art. 22 sera considerada a média dos pregos
dos produtos agropecuarios in natura, especificados na colocagdo dos
titulos, no semestre anterior ao do vencimento dos titulos, e
opcionalmente, pelo montante fisico programado para a entrega daos
produtos ou o equivalente em moeda comrente de acordo com o
contrato incluido na operagdo e devidamente custodiado, conforme
normas da Comissao de Valores Mobilidrios.”
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PARECER N? 957, DE 2009
(Da Comissao de Assuntos Econdmicos)

RELATOR: Senador GILBERTO GOELLNER

I - RELATORIO

Em exame nesta Comissdo, o Projeto de Lei do Senado n® 369, de
2003, que “dispdoe sobre titulos da divida dos agronegdcios € da outras
providéncias”.

A proposi¢do, de autoria do ilustre Senador Alvaro Dias, visa
autorizar as cooperativas de crédito, as agricolas e as agroindustriais, bem como as
associagdes de produtores rurais e demais pessoas juridicas que operem no setor
agroindustrial a emitirem titulos da divida de agronegocios.

De acordo com o Projeto, os recursos oriundos das emissoes dos
papéis terdo por finalidade incrementar o financiamento de expansdo da produgéo,
especialmente das cadeias produtivas do setor, melhorar as condigdes de
comercializagdo e reduzir o custo financeiro das respectivas atividades.

No artigo 2° do Projeto sdo especificadas as caracteristicas dos titulos
da divida dos agronegocios. Com efeito, terdo prazo de até trés anos; emissdo na
modalidade nominativa, negocidvel e transferivel com endosso, inclusive
transacionaveis em pregdes de bolsas de mercadorias; valor nominal indexado a
precos de produtos agropecuarios in natura; rendimento definido por desagio



sobre o valor de face ou taxa de juros pré-fixada; resgate pelo valor nominal, no
caso de colocacfio mediante desagio ou pelo valor nominal acrescido dos juros
prefixados — mas em quaisquer casos, com a opgdo de liquidagdo mediante a
entrega de produtos agropecuarios in natura e previamente especificados.

Conforme o Projeto, a forma de colocagdo dos papéis sera mediante
leildes publicos anunciados previamente, por meio de editais, e acessiveis a
pessoas fisicas, bem como a todas as institui¢des e demais pessoas juridicas
autorizadas a operar no mercado financeiro € de capitais.

No caso de liquidagiio dos papéis mediante entrega de produtos

a colocacao doe titulo sera
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considerada a média dos precos dos respectivos produtos in natura, no semestre
antcrior ao do vencimento dos titulos.

Para os cfeitos da lei proposta e demais normas em vigor, as entidades
autorizadas a emitir os titulos equiparam-se as institui¢des financeiras.

O art. 5° do Projeto constitui a clausula de vigéncia da norma
proposta.

| Em 10 dc sctembro de 2003, esgotou-se o prazo regimental para a
apresentagio de emendas & proposigdo. No entanto, em 17 de outubro do corrente,
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do art. 2° ¢ ao caput do art. 3° do Projeto.

Na Justificag¢do do Projeto, o Senador Alvaro Dias enfatiza o inegavel
papel que o setor de agroncgécios tem desempenhado no fortalecimento dos
fundamentos da economia brasileira, nos tltimos 15 anos. Nao obstante o sucesso
do agronegécio € a sua cfctiva contribuigio na produgio de grios, no
abastecimento interno, na estabilizacio de pregos, na geragdo de divisas mediante
superavits comerciais com o rcsto do mundo, entende o autor que faz-se mister
criar mecanismos de crédito competitivo para o setor, de modo a reduzir — pela via
financeira — o custo dc produgdo ¢ de comercializagdo agroindustriais.
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Destarte, a proposigao visa a ampiiar as ioniés competiiivas

financiamento para o setor agroindustrial, sob pena dos ganhos de rodut1v1daM
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do grande esfor¢o produtivo setorial serem absorvidos pela orbita financeira,
mediante a “cobranca de juros incompativeis com a rentabilidade possivel e
também competitiva da area produtiva.”

O Projeto visa, portanto, a preencher essa lacuna, permitindo que as
cooperativas de crédito, as agricolas, as agroindustriais, as associagdes de
produtores rurais e demais empresas que operam no setor possam emitir titulos da
divida dos agroncgécios no mercado financeiro nacional, nas condi¢Ses acima
relatadas.

II - ANALISE

Do ponto de vista normativo, cabe ao Congresso Nacional — com a
san¢do do Presidente da Republica — dispor, entre outros assuntos, sobre “matéria
financeira, cambial e monetaria, instituigGes financeiras e suas operagdes.”,
conforme art. 48, inciso XIII, da Constituicdo Federal. Assim, o Projeto de Let esta
consoante a competéncia constitucionalmente atribuida ao Congresso Nacional.

Quanto ao mérito, cabe lembrar que a disponibilidade de crédito em
relacio ao Produto Interno Bruto no Brasil tem sido sistematicamente baixa, o que
forca a elevagio do custo financeiro dos negocios em geral. Ndo resta a menor
divida que iniciativas visando a instituicdo de mecanismos crediticios
competitivos € objetivando a ampliaciio de fontes de financiamento ao setor
produtivo sdo relevantes para a superacdo desse impasse.

O presente Projeto revela criatividade, na medida em que permite aos
agentes operadores dos agronegdcios a possibilidade de colocagdo de titulos
especificos no mercado nacional, de forma direta ou mediante leildes publicos,
transaciondveis em bolsas de mercadorias e com opgdes de resgate mediante a
entrega de produtos in natura, além do tradicional resgate em moeda corrente. O
livre jogo da oferta e procura por aplicagdes rentavels € seguras nos mercados
decidira o sucesso das opera¢bes, pois cada cooperativa ou associagdo de
produtores especificard previamente as condi¢des de colocagdo e de resgate dos
papeis.

Além de caracteristicas similares as dos titulos publicos, tais como a,
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possibilidade de rendimento definido por desagio sobre o valor de face ou de juros
prefixados, oferta piiblica mediante leildes, etc, a novidade estad em permitir que os
titulos poderdo ser negociados em pregdes de bolsas de mercadorias e resgataveis
mediante entrega de produtos in natura — tomando-se como base para o resgate os
precos dos produtos definidos pela média semestral anterior ao do vencimento dos
titulos. Em qualquer caso, sempre abertas previamente as opgdes de aplicagio ao
comprador-investidor € ao comprador da cadeia de produgio.

A proposi¢do visa, naturalmente, a ampliagdo do nimero de agentes
que operam de ambos os lados do mercado financeiro. Espera-se, assim, maior
competitividade no setor e, por via de conseqiiéncia, redugdo no extremamente
elevado custo financeiro no Pais. Por outro lado, abre-se a possibilidade de
conexdo direta ndo apenas entre produtores e poupadores, mas também entre
produtores e compradores das respectivas cadeias produtivas.

Nesse sentido, vale registrar os seguintes argumentos do autor:

“QOs recursos oriundos da colocacdo de papéis no mercado pelos produtores
agroindustriais, com as caracteristicas acima delineadas, poderiam
incrementar as cadeias produtivas pela esperada redugdo dos custos
financeiros ¢ estimular a ligagdo direta dos elos
financeiro-produgdo-comercializagdo, mediante a garantia de entrega da
producio em valores estipulados pela média dos pregos dos produtos
cotados pelo préprio mercado. A titulo de ilustragdo poderiamos citar as
emissdes vinculadas a aquisicdes de produgio para o atendimento de
cozinhas industriais, o fomecimento de cestas basicas, assim como o
atendimento de consumidores institucionais (For¢as Armadas e merenda
escolar, por exemplo) e da prépria politica governamental de manutengdo de
estoques reguladores.”

A Fmenda n° 1, da lavra do autor do Projeto, visa tdo-saomente
acrescentar a opcdo de resgate dos papéis pelo valor nominal acrescido de juros,
para os compradores-investidores e mediante a entrega fisica de mercadorias, caso
o investidor seja comprador da cadeia de producdo. Portanto, aprimora a
concepgio que permeia toda a proposi¢do.
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I - VOTO

Diante do exposto, votamos pela aprovagdo do Projeto de Lei do
Senado n° 369, de 2003, com o acolhimento da Emenda n° 1 — CRA.

Sala da Comisséio, 30 de junho de 2009.

/" , Presidente

/4%\ , Relator

L
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DECISAO DA COMISSAO

EM 30/06/09, APOS A LEITURA DO RELATORIO PELO RELATOR,
SENADOR GILBERTO GOELLNER, COLOCADO EM VOTACAO, A
COMISSAO APROVA O PROJETO COM A EMENDA N°(01-CRA{CAE POR
16 (DEZESSEIS) VOTOS FAVORAVEIS, NENHUM CONTRARIO E
NENHUMA ABSTENCAO.

EMENDA N° 1- CRA/CAE
(Ao PLS n° 369, de 2003)

Dé-se ao inciso V do art. 22 e ao art. 32 do PLS n® 369, de 2003, a
seguinte redagdo:

...................................................................................................

V —resgate: pelo valor nominal, na data do vencimento, ou pelo
valor nominal, acrescido do respectivo rendimento (juros pré-fixados)
desde a data-base dos titulos, em quaisquer casos, com a opgdo de
liquidagio mediante a entrega de produtos agropecudrios in natura ¢
previamente especificados; alternativamente, pelo valor nominal
acrescido dos juros, se comprador-investidor qualificado pela Comiss&o
de Valores Mobilidrios, ou pela entrega fisica da mercadoria se
comprador da cadeia de produgao, previamente cadastrado em bolsa de
mercadorias.

...................................................................................................

“Art. 32 Para a liquidagdo dos titulos nos termos das opgdes admitidas
pelo inciso V do art. 22, serd considerada a média dos pregos dos
produtos agropecudrios in natura, especificados na colocag@o dos titulos,
no semestre anterior ao do vencimento dos titulos, e opcionalmente, pelo
montante fisico programado para a entrega dos produtos ou o equivalente
em moeda corrente de acordo com o contrato incluido na operagdo e
devidamente custodiado, conforme normas da Comnissdo de Valores
Mobili4rios.”

Sala das Comissdes, em 30 de junho de 2009.
f’ : te -

N T N A G s
""Senador GARIBALD] ALVES FILHO
\ Presidente

\
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TEXTO FINAL APRESENTADO AO
PROJETO DE LEI DO SENADO N° 369, DE 2003

Dispde sobre titulos da divida dos agronegdécios e
dd outras providéncias.

O CONGRESSO NACIONAL decreta:

Art. 1° As coopera
agroindustriais, bem como as associa¢bes de produtores rurais e demais
pessoas juridicas que operem no setor agroindustrial ficam autorizadas a
emitir titulos de divida de agronegdcios, com a finalidade de incrementar o
financiamento de  expansdo da produgdo, especialmente das cadeias
produtivas do setor, de melhorar as condigdes de comercializag3o € de reduzir

o custo financeiro das respectivas atividades.

Art. 2° Os titulos da divida dos agronegécios terdo as seguintes
caracteristicas:

I — prazo: até trés anos;

II - modalidade: nominativa, negocidvel e transferivel com
endosso, inclusive transaciondveis em pregdes de bolsas de mercadorias;

I — valor nominal: muiltiplo de mil reais e atualizado pela
variacdo dos pregos de especificados produtos agropecudrios in natura,

IV — rendimento: definido por desagio sobre o valor de face, ou
por taxa de juros pré-fixada sobre o valor nominal;

V — resgate: pelo valor nominal, na data do vencimento, ou pelo
valor nominal, acrescido do respectivo rendimento (juros pré-fixados) desde a
data-base dos titulos, em quaisquer casos, com a opcac de liquidagdo
mediante a entrega de produtos agropecudrios in nafura € previamente
especificados; alternativamente, pelo valor nominal acrescido dos juros, se
comprador-investidor qualificado pela Comissdo de Valores Mobilidrios, ou
pela enirega (isica da mercadoria se comprador da cadeia de produgio,
previamente cadastrado em bolsa de mercadorias.
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VI - formas de colocagdo:

a) oferta publica, com a realizagdo de leildes acessiveis a
pessoas fisicas e a todas as instituicGes € demais pessoas juridicas autorizadas
a operar no mercado financeiro e de capitais;

b) direta, em operagbes com interessados especificos do setor
piiblico ou do setor privado.

Pardgrafo dnico. Os leildes publicos a que se refere a alinea a,
inciso VI deste artigo serdo anunciados previamente, por intermédio de editais
que deverdo conter:

I — valor da ofcrta, data ¢ local do Icildo;

II — caracteristicas principais dos titulos, especialmente quanto a
modalidade de rendimento e condi¢des para o resgate. (NR)

Art. 3° Para a liquidagdo dos titulos nos termos das opgdes
admitidas pelo inciso V do art. 22, serd considerada a média dos precos dos
produtos agropecudrios in natura, especificados na colocagio dos titulos, no
semestre anterior a0 do vencimento dos titulos, e opcionalmente, pelo
montante tisico programado para a entrega dos produtos ou o equivalente em
moeda corrente de acordo com o contrato inciuido na operacio e devidamente
custodiado, conforme normas da Comissdo de Valores Mobiliarios. (NR)

Art. 4° As entidades a que se retere o caput do art. 1° equiparam-
se as instituigdes financeiras para os efeitos desta lei e demais normas em
Vigor.

Art. 5° Esta Lei entra em vigor na data de sua publicagdo.

Sala das Comissdes, em 30 de junho de 2009.

—/‘::-.j - C{, L"’ lk ( i - ( . -)
Senz}dor GARIBALDI ALV S FILHQ.,«Ptf:Sldente
\' /’

Sena or GILB TO GOELLNER Relator
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LEGISLAGAO CITADA ANEXADA PELA SECRETARIA-GERAL DA MESA

CONSTITUICAO DA REPUBLICA FEDERATIVA DO BRASIL DE 1988

-----------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------

Art, 48. Cabe ao Congresso Nacional, com a sangdo do Presidente da Repibiica, n&o exigida
esta para o especificado nos arts. 49, 51 e 52, dispor sobre todas as matérias de competéncia da

Uniao, especialmente sobre:

Xl - matéria financeira, cambial e monetaria, instituigdes financeiras e suas operagdes,

-----------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------
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OF. 208/2009/CAE
Brasilia, 30 de junho de 2009.

A Sua Exceléncia o Senhor
Senador JOSE SARNEY
Presidente do Senado Federal

Senhor Presidente,

Nos termos do § 2° do art. 91 do Regimento Interno do Senado
Federal, comunico a Vossa Exceléncia que esta Comissdo aprovou, em
reuniao realizada nesta data, o Projeto de Lei do Senado n° 369, de 2003, que
“dispOe sobre tftulos da divida dos agronegocios e dd outras providéncias™,

com a Emenda n® 01-CRA-CAE.

Respeitosamente,
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DOCUMENTOS ANEXADOS NOS TERMOS DO ART.250, § UNICO, DO
REGIMENTO INTERNO.

RELATORIO

RELATOR: Senador JONAS PINHEIRO

I- RELATORIO

Em exame nesta Comissio, o Projeto de Lei do Senado n°® 369, de
2003, que *“dispde sobre titulos da divida dos agronegdcios € da outras
providéncias”.

A proposi¢io, de autoria do ilustre Senador Alvaro Dias, visa
aulorizar as cooperativas de crédito, as agricolas e as agroindustriais, bem como
as associa¢des de produtores rurais e demais pessoas juridicas que operem no
setor agroindustrial a emitirern titulos da divida de agronegocios.

De acordo com o Projeto, os recursos oriundos das emissdes dos
papéis terdo por finalidade incrementar o financiamento de expansdo da
produgdo, especialmente das cadcias produtivas do sctor, mclhorar as condigdes
de comercializagdo e reduzir o custo financeiro das respectivas atividades.

No artigo 2° do Projeto sao especificadas as caracteristicas dos
titulos da divida dos agronegdeios. Com efeito, terdo prazo de até trés anos;
emissao na modalidade nominativa, negociavel e transferivel com endosso,
inclusive transacionaveis em pregdes de bolsas de mercadorias; valor nominal
indexado a precgos de produtos agropecuarios in natura,; rendimento definido por
desagio sobre o valor de face ou taxa de juros pré-fixada; resgate pelo valor
nominal, no caso de colocagdo mediante desagio ol pﬁlo valor nominal acrescido
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dos juros prefixados — mas em quaisquer casos, com a op¢ao de liquidagao
mediante a entrega de produtos agropecuarios in natura e previamente
especificados.

Conforme o Projeto, a forma de colocagdo dos papéis serda mediante
leildes piiblicos anunciados previamente, por meio de editais, e acessiveis a
pessoas fisicas, bem como a todas as institui¢gGes ¢ demais pessoas juridicas
autorizadas a operar no mercado financeiro e de capitais.

No caso de liquidagdo dos papéis mediante entrega de produtos
agropecuarios, previamente especificados na colocagdo dos titulos, sera
considerada a média dos precos dos respectivos produtos in rnatura, no semestre
anterior ao do vencimento dos titulos.

Para os efeitos da lei proposta e demais normas em vigor, as
entidades autorizadas a emitir os titulos equiparam-se as institui¢des financeiras.

O art. 5° do Projeto constitui a clausula de vigéncia da norma
proposta.

Em 10 de setembro de 2003, esgotou-se o prazo regimental para a
apresentagio de emendas a proposi¢io. No entanto, em 17 de outubro do
corrente, o autor do Projeto apresentou a Emenda n°l, que propde nova redagdo
ao inciso V do art. 2° e ao caput do art. 3° do Projeto.

Na Justificacdo do Projeto, o Senador Alvaro Dias enfatiza o
inegavel papel que o setor de agronegdcios tem desempenhado no fortalecimento
dos fundamentos da economia brasileira, nos ultimos 15 anos. Ndo obstante o
sucesso do agronegocio e a sua efetiva contribui¢do na produgéo de gréos, no
abastecimento interno, na estabilizagio de precos, na geragdo de divisas
mediante superavits comerciais com o resto do mundo, entende o autor que faz-
se mister criar mecanismos de crédito competitivo para o setor, de modo a
reduzir — pela via financeira -~ o custo de produgdo ¢ de comercializagdo

agroindustriais.

Destarte, a proposi¢io visa a ampliar as fontes competitivas de
financiamento para o setor agroindygstrial, sob pena dos ganhos de produtividade
e do grande esforgo produtivo seforial serem absorvidos pela orbita financeira,
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mediante a “cobranca de juros incompativeis com a rentabilidade possivel e
também competitiva da area produtiva.”

O Projeto visa, portanto, a preencher essa lacuna, permitindo que as
cooperativas de crédito, as agricolas, as agroindustriais, as associagdes de
produtores rurais e demais empresas que operam no setor possam emitir titulos
da divida dos agronegdcios no mercado financeiro nacional, nas condigdes acima
relatadas. ‘

IT - ANALISE

Do ponto de vista normativo, cabe ao Congresso Nacional — com a
san¢do do Presidente da Republica — dispor, entre outros assuntos, sobre
“matéria financeira, cambial e monetaria, instituigdes financeiras e suas
operacGes.”, conforme art. 48, inciso XU, da Constituicao Federal. Assim, o
Projeto de Lei estd consoante a competéncia constitucionalmente atribuida ao
Congresso Nacional.

Quanto ao mérito, cabe lembrar que a disponibilidade de credito em
relacdo ao Produto Interno Bruto no Brasil tem sido sistematicamente baixa, 0
que forca a elevagdo do custo financeiro dos negocios em geral. Nao resta a
menor divida que iniciativas visando & institui¢io de mecanismos crediticios
competitivos € objetivando a ampliagdo de fontes de financiamento ao sctor
produtivo so relevantes para a superagio desse impasse.

O presente Projeto revela criatividade, na medida em que permite
aos agentes operadores dos agronegécios a possibilidade de colocagdo de titulos
especificos no mercado nacional, de forma direta ou mediante leildes publicos,
transacionaveis em bolsas de mercadorias e com opgdes de resgate mediante a
entrega de produtos in natura, além do tradicional resgate em moeda corrente. O
livre jogo da oferta e procura por aplica¢Ses rentaveis e seguras nos mercados
decidird o sucesso das operacdes, pois cada cooperativa ou associagdo de
produtores especificara previamente as con,dﬁ(”)es de colocagdo e de resgate dos

papéis.
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Além de caracteristicas similares s dos titulos publicos, tais como a
possibilidade de rendimento definido por desagio sobre o valor de face ou de
juros prefixados, oferta publica mediante leilGes, etc, a novidade esta em permitir
que os titulos poderdo ser negociados em pregdes de bolsas de mercadorias e
resgatdveis mediante entrega de produtos in natura — tomando-se como base para
o resgate os precos dos produtos definidos pela média semestral anterior ao do
vencimento dos titulos. Em qualquer caso, sempre abertas previamente as opgdes
de aplicagio ao comprador-investidor e ao comprador da cadeia de produggo.

A proposigao visa, naturalmente, a ampliagdo do numero de agentes
que operam de ambos os lados do mercado financeiro. Espera-se, assim, maior
competitividade no setor e, por via de conseqiiéncia, reducdo no extremamente
elevado custo financeiro no Pais. Por outro lado, abre-se a possibilidade de
conexdo direta nfio apenas entre produtores e poupadores, mas também entre
produtores € compradores das respectivas cadeias produtivas.

Nesse sentido, vale registrar 0s seguintes argumentos do autor:

“Os recursos oriundos da colocagfio de papéis no mercado pelos
produtores agroindustriais, com as caracteristicas acima delineadas,
poderiam incrementar as cadeias produtivas pela esperada redugio dos
custos financeiros e estimular a ligago direta dos elos financeiro-
produgdo-comercializagio, mediante a garantia de entrega da produgéo
em valores estipulados pela média dos pregos dos produtos cotados pelo
proprio mercado. A titulo de ilustragio poderiamos citar as emissdes
vinculadas a aquisi¢des de produgdo para o atendimento de cozinhas
industriais, o fornecimento de cestas basicas, assim como o atendimento
de consumidores institucionais (Forcas Armadas e merenda escolar, por
exemplo) e da propria politica governamental de manutengéo de estoques

reguladores.”

A Emenda n® 1, da lavra do autor do Projeto, visa tdo-somente

acrescentar a op¢ao de resgate dos papéis pelo valor nominal acrescido de juros,
para os compradorcs-investidores e mediante a entrega fisica de mercadorias,

caso o investidor seja comprador da cadeia de producgdo. Portanto, aprimora a
concepedo que permeia toda a proposigéo.
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III-VOTO

Diante do exposto, votamos pela aprovagio do Projeto de Lei do
Senado n® 369, de 2003, com o acolhimento da Emenda 1° 1.

Sala da Comiss3o,

, Presidente

. Wé,ﬂ/éf L , Relator
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RELATORIO

RELATOR: Senador JONAS PINHEIRO

I - RELATORIO

Em exame nesta Comissao, o Projeto de Lei do Senado n® 369, de
2003, que “dispbe sobre titulos da divida dos agronegdcios e da outras
providéncias”.

A proposi¢do, de autoria do ilustre Senador Alvaro Dias, visa
autorizar as cooperativas de crédito, as agricolas e as agroindustriais, bem como
as associagOes de produtores rurais € demais pessoas juridicas que operem no
setor agroindustrial a emitirem titulos da divida de agronegocios.

De acordo com o Projeto, os recursos oriundos das emissdes dos
papéis terfio por finalidade incrementar o financiamento de expansdo da
produgdo, especialmente das cadeias produtivas do setor, melhorar as condigdes
de comercializagdo ¢ reduzir o custo financciro das respectivas atividades.

No artigo 2° do Projeto sio especificadas as caracteristicas dos
titulos da divida dos agronegdcios. Com efeito, terdo prazo de até trés anos,
emissdo na modalidade nominativa, negociavel e transferivel com endosso,
inclusive transacionaveis em pregdes de bolsas de mercadorias; valor nominal
indexado a pregos de produtos agropecuarios in natura; rendimento definido por
desagio sobre o valor de face ou taxa de juros pré-fixada; resgate pelo valor
nominal, no caso de colocacio mediante desagio ou pelo valor nominal acrescido
dos juros prefixados — mas em quaisqugr-casos, com a opgdo de liquidagdo
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mediante a entrega de produtos agropecuarios in natura e previamente
especificados.

Conforme o Projcto, a forma de colocagiio dos papéis scré mediantc
leildes publicos anunciados previamente, por meio de edltais, e acessiveis a

o AT o P Ao ma e 't‘

pessoas .llblbdb, bem como a todas as inst

ig
autorizadas a operar no mercado financeiro e de capitais.

No caso de liquidagdo dos papéis mediante entrega de produtos
agropecuarios, previamente especificados na colocagdo dos titulos, sera
considerada a média dos precos dos respectivos produtos in natura, no semestre
anterior ao do vencimento dos titulos.

Para os efeitos da lei proposta e demais normas em vigor, as
entidades autorizadas a emitir os titulos equiparam-se as instituigdes financeiras.

O art. 5° do Projeto constitui a clausula de vigéncia da norma

FEm 10 de setembro de 2003, esgotou-se o prazo regimental para a
apresentacio de emendas a proposi¢do. No entanto, em 17 de outubro do
corrente, o autor do Projeto apresentou a Emenda n°1, que propoe nova redagao
ao inciso V do art. 2° e ao caput do art. 3° do Projeto.

Na Justificagio do Projeto, o Senador Alvaro Dias enfatiza o
inegavel papel que o setor de agronegdcios tem desempenhado no fortalecimento
dos fundamentos da economia brasileira, nos ultimos 15 anos. Ndo obstante o
sucesso do agronegdcio e a sua efetiva contribui¢do na produgao de graos, no
abastecimento interno, na estabilizagio de pregos, na geragdo de divisas
mediante superévits comerciais com o resto do mundo, entende o autor que faz-
se mister criar mecanismos de crédito competitivo para o setor, de modo a

reduzir — pela via financeira — o custo de produgdo e de comercializagéo

agroindustriais.

Destarte, a proposi¢do visa a amphiar as fontes competitivas de

financiamento para o setor agroindustrial, sob pena dos ganhos de produtividade
e do grande esfor¢o produtivo setorial serem tvidos pela orbita financeira,
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mediante a “cobranga de juros incompativeis com a rentabilidade possivel e
também competitiva da drea produtiva.”

O Projeto visa, portanto, a preencher essa lacuna, permitindo que as
cooperativas de crédito, as agricolas, as agroindustriais, as associagdes de
produtores rurais e demais empresas que operam no setor possam emitir titulos
da divida dos agronegocios no mercado financeiro nacional, nas condi¢des acima
relatadas.

II - ANALISE

Do ponto de vista normativo, cabe ao Congresso Nacional — com a
san¢do do Presidente da Republica — dispor, entre outros assuntos, sobre
“matéria financeira, cambial e monetaria, instituicdes financeiras e suas
operagdes.”, conforme art. 48, inciso XIII, da Constituigio Federal. Assim, 0
Projeto de Lei esta consoante a competéncia constitucionalmente atribuida ao
Congresso Nacional.

Quanto ao mérito, cabe lembrar que a disponibilidade de crédito em
relagdo ao Produto Interno Bruto no Brasil tem sido sistematicamente baixa, o
que forga a elevagdo do custo financeiro dos negocios em geral. Ndo resta a
menor divida que iniciativas visando a institui¢do de mecanismos crediticios
competitivos € objetivando a ampliagdo de fontes de financiamento ao setor
produtivo sdo relevantes para a supera¢do desse impasse.

O presente Projeto revela criatividade, na medida em que permite
aos agentes operadores dos agronegécios a possibilidade de colocagdo de titulos
especificos no mercado nacional, de forma direta ou mediante leildes publicos,
transacionaveis em bolsas de mercadorias e com opgdes de resgate mediante a
entrega de produtos in natura, além do tradicional resgate em moeda corrente. O
livre jogo da ofcrta e procura por aplicagdes rentaveis e seguras nos mercados
decidira o sucesso das operagOes, pois cada cooperativa ou associagdo de
produtores especificard previamente as condigGes dg celocagio e de resgate dos

papéis.
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Além de caracteristicas similares as dos titulos publicos, tais como a
possibilidade de rendimento definido por desagio sobre o valor de face ou de
juros prefixados, oferta publica mediante leildes, etc, a novidade esta em permitir
que os titulos poderdo ser negociados em pregdes de bolsas de mercadorias €
resgataveis mediante entrega de produtos in natura — tomando-se como base para
o resgate os pregos dos produtos definidos pela média semestral anterior ao do
vencimento dos titulos. Em qualquer caso, sempre abertas previamente as opgdes
de aplicaga@o ao comprador-investidor e ao comprador da cadeia de produgio.

A proposigdo visa, naturalmente, a ampliagdo do numero de agentes -

que operam de ambos os lados do mercado financeiro. Espera-se, assim, maior
competitividade no setor e, por via de conseqii€ncid, redugdo no extremamente
elevado custo financeiro no Pais. Por outro lado, abre-se a possibilidade de
conex#o direta ndo apenas entre produtores € poupadores, mas também entre
produtores e compradores das respectivas cadeias produtivas.

Nesse sentido, valc rcgistrar os seguintes argumentos do autor:

“Os recursos oriundos da colocagdo de papéis no mercado pelos
produtores agroindustriais, com as caracteristicas acima delineadas,
poderiam incrementar as cadeias produtivas pela esperada redugfo dos
custos financeiros ¢ estimular a ligacdo direta dos elos financeiro-
produgio-comercializa¢io, mediante a garantia de entrega da produgio
em valores estipulados pelamédia dos pregos dos produtos cotados pelo
proprio mercado. A titulo de ilustragiio poderiamos citar as emissGes
vinculadas a aquisi¢es dc produgio para o atendimento de cozinhas
industriais, o fornecimento de cestas basicas, assim como o atendimento
de consumidores institucionais (Forgas Armadas e merenda escolar, por
exemplo) e da propria politica governamental de manutengéo de estoques

reguladores.”

A Emenda n° 1, da lavra do autor do Projeto, visa tdo-somente
acrescentar a opgdo de resgate dos papéis pelo valor nominal acrescido de juros,
para os compradores-investidores e mediante a entrega fisica de mercadorias,
caso o investidor seja comprador da cadeia de pyg,éagfzfo. Portanto, aprimora a

concepgio que permeia toda a proposicao.
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Il - VvOTO

Diante do exposto, votamos pela aprovagio do Projeto dé Lei do
Senado n° 369, de 2003, com o acolhimento da Envenda n° 1.

Sala da Comissio,

, Presidente

W , Relator
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RELATORIO
RELATOR: Senador GILBERTO GOELLNER

I - RELATORIO

Em exame nesta Comiss#o, o Projeto de Lei do Senado n°® 369, de
2003, que “dispde sobre titulos da divida dos agronegécios e da outras

providéncias”.

A proposi¢do, de autoria do ilustre Senador Alvaro Dias, visa
autorizar as cooperatlvas de crédito, as agncolas ¢ as agroindustriais, bem como
as assoc1a es de produtores rurais e demais pessoas juridicas que operem no

setor 20’1‘ d“_,_ l a emlbrpm hhl]nc An "1‘.’1{!3 de ogrnﬁagGCIGS

De acordo com o Projeto, os recursos oriundos das emissdes dos
papéis terdo por finalidade incrementar o financiamento de expansio da
produgio, especialmente das cadeias produtivas do setor, melhorar as condi¢des
de comercializagdo ¢ reduzir o custo financeiro das respectivas atividades.

No artigo 2° do Projeto sdo especificadas as caracteristicas dos
titulos da divida dos agronegécios. Com efeito, terfio prazo de até trés anos;
emissdo na modalidade nominativa, negocidvel e transferivel com endosso,
inclusive transacionaveis em pregdes de bolsas de mercadorias; valor nominal
- indexado a precos de produtos agropecuérios in natura; rendimento definido por
deségio sobre o valor de face ou taxa de juros pré-fixada; resgate pelo valor
nominal, no caso de colocagio mediante desaglo ou pelo valor nominal acrescido
dos juros prefixados — mas em quaisquer casos, com a opgdo de liquidagio-
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mediante a entrega de produtos agropecudrios in natura e previamente
especificados.

Conforme o Projeto, a forma de colocagdo dos papéis serd mediante
leiles publicos anunciados previamente, por meio de editais, e acessiveis a
pessoas fisicas, bem como a todas as institui¢gdes e demais pessoas juridicas
autorizadas a operar no mercado financeiro e de capitais.

No caso de liquidagdo dos papéis mediante entrega de produtos
agropecudrios, previamente especificados na colocagio dos titulos, sera
considerada a média dos pregos dos respectivos produtos in natura, no semestre
anterior ao do vencimento dos titulos.

Para os efeitos da lei proposta e demais normas em vigor, as
entidades autorizadas a emitir os titulos equiparam-se s institui¢des financeiras.

O art. 5° do Projeto constitui a clausula de vigéncia da norma
proposta.

Em 10 de setembro de 2003, esgotou-se o prazo regimental para a
apresentacio de emendas a proposi¢do. No entanto, em 17 de outubro do
corrente, 0 autor do Projeto apresentou a Emenda n°1, que propde nova redacio
a0 inciso V do art. 2° e ao caput do art. 3° do Projeto.

Na Justificagdo do Projeto, o Senador Alvaro Dias enfatiza o
inegavel papel que o setor de agronegdcios tem desempenhado no fortalecimento
dos fundamentos da economia brasileira, nos vltimos 15 anos. Ndo obstante o
sucesso do agronegécio e a sua efetiva contribui¢do na produgio de grios, no
abastecimento interno, na estabilizagdo de pregos, na geragdo de divisas
mediante superavits comerciais com o resto do mundo, entende o autor que faz-
se mister criar mecanismos de crédito competitivo para o setor, de modo a
reduzir — pela via financeira — o custo de produgdo e de comercializagdo
agroindustriais.

Destarte, a proposi¢do visa a ampliar as fontes competitivas de

financiamento para o setor agroindustrial, sob pena dos ganhos de produtividade
¢ do grande esfor¢o produtivo setorial serem absorvidos pela 6rbita financeira,
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mediante a “cobran¢a de juros incompativeis com a rentabilidade possivel e
tamhém competitiva da area produtiva.”

O Projeto visa, portanto, a preencher essa lacuna, permitindo que as
cooperativas de crédito, as agricolas, as agroindustriais, as associacdes de
produtores rurais e demais empresas que operam no setor possam emitir titulos
da divida dos agronegdcios no mercado financeiro nacional, nas condi¢gdes acima
relatadas.

11 - ANALISE

Do ponto de vista normativo, cabe ao Congresso Nacional — com a
san¢do do Presidente da Republica — dispor, entre outros assuntos, sobre
“matéria financeira, cambial e monetaria, instituices financeiras e suas
operagOes.”, conforme art. 48, inciso XIII, da Constituicdo Federal. Assim, o
Projeto de Lei estd consoante a competéncia constitucionalmente atribuida ao
Congresso Nacional.

Quanto ao mérito, cabe lembrar que a disponibilidade de crédito em
relac@o ao Produto Interno Bruto no Brasil tem sido sistematicamente baixa, o
quc forga a clevagdo do custo financeiro dos negécios em geral. Ndo resta a
menor duvida que iniciativas visando 3 institui¢do de mecanismos crediticios
competitivos e objetivando a ampliagéio de fontes de financiamento ao sctor
produtivo s@o relevantes para a superagdo desse impasse.

O presente Projeto revela criatividade, na medida em que permite
aos agentes operadores dos agronegécios a possibilidade de colocag3o de titulos
especificos no mercado nacional, de forma direta ou mediante leildes piblicos,
transactonaveis em bolsas de mercadorias e com opgées de resgate mediante a
entrega de produtos in natura, além do tradicional resgate em moeda corrente. O
livre jogo da oferta e procura por aplicagdes rentaveis e seguras nos mercados
decidird o sucesso das operag®es, pois cada cooperativa ou associagdo de
produtores especificara previamente as condi¢des de colocacio e de resgate dos

papéis.
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Além de caracteristicas similares as dos titulos publicos, tais como a
possibilidade de rendimento definido por desagio sobre o valor de face ou de
Juros prefixados, oferta piiblica mediante leiles, etc, a novidade estd em permitir
que os titulos poderdo ser negociados em pregdes de bolsas de mercadorias e
resgatéveis mediante entrega de produtos in natura — tomando-se como base para
0 resgate os pregos dos produtos definidos pela média semestral anterior ao do
vencimento dos titulos. Em qualquer caso, sempre abertas previamente as opgdes
de aplicagdo ao comprador-investidor € ao comprador da cadeia de produgao.

A proposigdo visa, naturalmente, a amplia¢io do mimero de agentes
que operam de ambos os lados do mercado financeiro. Espera-se, assim, maior
competitividade no setor e, por via de conseqiiéncia, redu¢do no extremamente
elevado custo financeiro no Pais. Por outro lado, abre-se a possibilidade de
concxdo direta ndo apenas entre produtores € poupadores, mas também entre
produtores € compradores das respectivas cadeias produtivas.

Nesse sentido, vale registrar 0s seguintes argumcntos do autor:

“Os recursos oriundos da colocacio de papéis no mercado pelos
produtores agroindustriais, com as caracteristicas acima delineadas,
poderiam incrementar as cadeias produtivas pela esperada redugéo dos
custos financeiros e estimular a ligagdo direta dos elos financeiro-
produgdo-comercializa¢do, mediante a garantia de entrega da produgio
em valores estipulados pela média dos pregos dos produtos cotados pelo
proprio mercado. A titulo de ilustragdo poderiamos citar as emissdes
vinculadas a aquisigSes de produgfio para o atendimento de cozinhas
industriais, o fornecimento de cestas basicas, assim como o atendimento
de consumnidores institucionais (Forgas Armadas e merenda escolar, por
exemplo) e da prépria politica governamental de manutengao de estoques
reguladores.”

A Emenda n° 1, da lavra do autor do Projeto, visa tdo-somente

acrescentar a opgéo de resgate dos papéis pelo valor nominal acrescido de juros,
para os compradores-investidores € mediante a entrega fisica de mercadorias,

caso o investidor seja comprador da cadeia de produgdo. Portanto, aprimora a
concepedo que permeia toda a proposigéo.
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IIT-VOTO

Diante do exposto, votamos pela aprovagao do Projeto de Lei do
Senado n° 369, de 2003, com o acothimento da Emenda n® 1.

Sala da Comissdo,

", Presidente

, Relator

Publicado no DSF, de (03/07/2005.

Secretaria Especial de Editoragao e Publicag&es do Senado Federal — Brasilia — DF
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