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CAMARA DOS DEPUTADOS

PROJETO DE LEI N.° 3.189, DE 2015

(Do Sr. Alexandre Baldy)

Altera a Lei n® 9.365, de 16 de dezembro de 1996, para alterar a
metodologia de calculo da Taxa de Juros de Longo Prazo - TILP.

DESPACHO:
AS COMISSOES DE:

FINANCAS E TRIBUTACAO (MERITO E ART. 54, RICD) E;
CONSTITUICAO E JUSTICA E DE CIDADANIA (ART. 54 RICD)

APRECIACAO:
Proposicao Sujeita a Apreciacdo Conclusiva pelas Comissoes - Art. 24 1|

PUBLICACAO INICIAL
Art. 137, caput - RICD
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O Congresso Nacional decreta:

Art. 1° O artigo 1° da Lei n° 9.365, de 16 de dezembro de 1996,
passa a vigorar acrescido do seguinte paragrafo unico:

Paragrafo unico. Se o cbmputo previsto no caput resultar
em TJLP inferior a 90% (noventa por cento) da meta da taxa
Selic em vigor na data prevista no artigo 2° desta Lei, a TILP
sera fixada em 90% (noventa por cento) da meta da taxa
Selic.” (NR)

Art. 2° Esta lei entra em vigor apos decorridos 90 (noventa)
dias da data de sua publicacdo oficial, produzindo efeitos a partir do trimestre-
calendario subsequente.

JUSTIFICACAO

A Taxa de Juros de Longo Prazo — TJLP foi criada no Brasil
em outubro de 1994, com a edicdo da Medida Provisoria n° 684, de 31 de outubro de
1994.

A ideia, muito bem fundamentada, era a criacdo de uma taxa
referencial que melhor se adequasse as operacfes cursadas no longo prazo,
especificamente aquelas contraidas por investidores em projetos de extenso periodo
de maturagéao, que utilizassem como fundo originador de recursos os seguintes:

a) Fundo de Patrticipacéo PIS-Pasep;
b) Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT); e
¢) Fundo da Marinha Mercante.

Os recursos repassados por esses fundos ao Banco Nacional
de Desenvolvimento Econémico e Social — BNDES, e destinados a financiamentos
contratados a partir de 1° de dezembro de 1994, passaram a ter como remuneragao
nominal, a partir daquela data, a TILP do respectivo periodo.
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A base para a formulagdo desta taxa de referéncia, que é
definida pelo Conselho Monetério Nacional, levava em conta, dentre outros fatores,
o custo de captacdo do Tesouro Nacional em lancamentos de papéis tanto no Pais
guanto no exterior.

Muita mudanca ocorreu até chegarmos ao ponto em que nos
encontramos, em que a referida TILP é definida como resultado da soma da meta
de inflacdo a um “prémio de risco”.

Ademais, em vez de restringir a origem de recursos aqueles
fundos mencionados, o Tesouro Nacional passou a fazer empréstimos ao BNDES
remunerados pela TJLP.

Caso o Tesouro Nacional fosse superavitario, poderiamos
entender ou aceitar um procedimento dessa natureza, todavia, como € devedor de
alguns trilhnbes de reais, isso implica que o Tesouro, para repassar esse dinheiro,
toma empréstimos no mercado financeiro remunerando os credores com custo
equivalente a taxa Selic, e empresta esses recursos ao BNDES, cobrando do banco
TJLP. Este ultimo, por sua vez, empresta a iniciativa privada igualmente cobrando
TJLP, acrescida de uma pequena diferenga (spread).

Outra grande fonte de custo, além das operacdes descritas, é
a equalizacao de taxas de juros. Trata-se de uma subvencdo econdmica paga pelo
contribuinte ao BNDES e a FINEP, para que cubram a diferenca entre o custo de
captacdo desses agentes e o valor cobrado dos seus devedores favorecidos. Para
termos uma ideia de montantes envolvidos, o Tesouro se comprometeu a cobrir a
diferenca de taxa de empréstimos no montante de até R$ 452 bilhdes!

Em 22 de setembro de 2015, matéria de capa do Jornal Valor
Econbmico trouxe estimativa que aponta para um prejuizo de aproximadamente R$
38 bilhdes no ano de 2016. Para um Pais que estd com as contas deficitarias, nao
h&a como manter um privilégio dessa magnitude para a iniciativa privada a custa da
tributacéo da populacao.

Tendo este quadro em mente, a proposta que apresentamos
tem como foco reduzir o impacto fiscal das operacées do BNDES. Tal reducéo se
dard com a diminuicdo do subsidio a taxa de empréstimo que o Tesouro faz a este
altimo.
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O gréfico demonstra a relacéo entre a TILP e a Selic, desde a
implantacdo da taxa até agosto de 2015. Como se vé, quanto mais sobe a ultima,
maior € o diferencial entre as duas, causando maiores perdas ao Tesouro Nacional.

Comparando o percentual que a TJLP representou da taxa
Selic, encontramos que o valor minimo se deu em novembro de 1997, quando
atingiu 20,48% (TJLP a 9,4% e Selic a 45,9%, ambas em taxa ao ano). A maxima foi
registrada em novembro de 2012, quando chegou a 77,03% (TJLP a 5,5% e Selic a

7,14%).

Dessa maneira, observamos que sempre que ha subida das
taxas de juros, este percentual diminui, isto €, a TJLP tende a se “descolar” da Selic
em sentido inverso ao crescimento desta Ultima, o que gera as perdas mencionadas
aqui.

Assim, nossa proposta é que, no minimo, a TJLP represente,
com a entrada em vigor das disposi¢coes desta proposi¢ao, 90% (noventa por cento)
da taxa Selic.

Para evitar que esta transicdo se dé de forma abrupta,
impedindo que os agentes econdmicos possam preparar-se para 0S Novos custos de
operacédo, inclusive com a procura de outras fontes mais baratas, o prazo de
vigéncia que adotamos é de 90 (noventa) dias, acrescido dos dias que restarem
entre a Ultima alteracdo por que passou a TJLP e a préxima fixacdo da taxa, que
pode chegar ao maximo de um trimestre.

Certos que a medida proporcionara grandes beneficios a
estrutura fiscal do Pais, bem como corrigira uma estrutura de favorecimento custosa
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aos contribuintes brasileiros, contamos com o apoio dos Colegas para a aprovagao
desta proposicao.

Sala das Sessodes, em 01 de outubro de 2015.

Deputado ALEXANDRE BALDY

LEGISLACAO CITADA ANEXADA PELA
Coordenacéo de Organizacdo da Informacao Legislativa - CELEG
Servigo de Tratamento da Informacao Legislativa - SETIL
Secdao de Legislacdo Citada - SELEC

LEI N°9.365, DE 16 DE DEZEMBRO DE 1996

Institui a Taxa de Juros de Longo Prazo -
TJILP, dispde sobre a renumeracdo dos
recursos do Fundo de Participacdo PIS-
PASEP, do Fundo de Amparo ao Trabalhador,
do Fundo de Marinha Mercante, e da outras
providéncias.

Faco saber que o Presidente da Republica adotou a Medida Provisoria n° 1.471-
26, de 1996, que o Congresso Nacional aprovou, € eu, José Sarney, Presidente, para os efeitos
do disposto no paragrafo Unico do art. 62 da Constituicdo Federal, promulgo a seguinte Lei:

Art. 1° A partir de 1° de outubro de 1999, a Taxa de Juros de Longo Prazo - TILP
ter4 periodo de vigéncia de um trimestre-calendério e sera calculada a partir dos seguintes
parametros: (“Caput” do artigo com redacdo dada pela Lei n° 10.183, de 12/2/2001)

| - meta de inflagdo calculada pro rata para os doze meses seguintes ao primeiro
més de vigéncia da taxa, inclusive, baseada nas metas anuais fixadas pelo Conselho
Monetario Nacional; (Inciso acrescido pela Lei n® 10.183, de 12/2/2001)

Il - prémio de risco. (Inciso acrescido pela Lei n® 10.183, de 12/2/2001)

Art. 2° A TILP sera fixada pelo Conselho Monetéario Nacional e divulgada até o
ultimo dia atil do trimestre imediatamente anterior ao de sua vigéncia. (Artigo com redacéo
dada pela Lei n® 10.183, de 12/2/2001)

Art. 3° Além dos casos previstos na legislacdo vigente, a TJLP poderd ser
utilizada em quaisquer operagdes realizadas nos mercados financeiro e de valores mobiliarios,
nas condigdes estabelecidas pelo Banco Central do Brasil €, no caso desse Ultimo mercado,
tambem pela Comisséo de Valores Mobiliarios. (Artigo com redacéo dada pela Lei n® 10.183,

de 12/2/2001)
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MEDIDA PROVISORIA Ne° 684, DE 31 DE OUTUBRO DE 1994
* Convertida na Lei 9365, de 16 de dezembro de 1996

Institui a Taxa de Juros de Longo Prazo -
TJLP, dispde sobre a remuneragdo dos
recursos do Fundo de Participacdo PIS-
PASEP, do Fundo de Amparo ao Trabalhador,
do Fundo da Marinha Mercante, e d& outras
providéncias.

O PRESIDENTE DA REPUBLICA, no uso da atribuicdo que Ihe confere o art. 62
da Constituicdo Federal, adota a seguinte medida proviséria, com forca de lei:

Art. 1°. A partir de 1° de dezembro de 1994, o Banco Central do Brasil divulgara a
Taxa de Juros de Longo Prazo - TJLP, apurada de acordo com o disposto nesta Medida
Provisoria e em normas a serem baixadas pelo Conselho Monetéario Nacional.

Art. 2°, A TJLP seré calculada a partir da rentabilidade nominal média, em moeda
nacional, verificada em periodo imediatamente anterior de sua vigéncia, nos titulos da Divida
Publica externa e interna de aquisicdo voluntéria.

FIM DO DOCUMENTO
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