PROJETO DE LEIN , DE 2018
(DO SR. PAUDERNEY AVELINO E OUTROS)

DispOe sobre a oferta publica de titulos
da divida publica a pessoas juridicas.

Art. 1°. O art. 3° da Lei n°® 10.179, de 6 de fevereiro de 2001,

passa a vigorar com a seguinte redacao:

Il - oferta publica para pessoas fisicas ou pessoas juridicas, na
hipétese do inciso | do caput do art. 1%

Art. 2°. Esta Lei entra em vigor na data de sua publicacao.

JUSTIFICACAO

O escopo deste projeto de lei € ampliar a competéncia do
Tesouro Nacional para a emissdo de titulos da divida publica por meio de
ofertas publicas.

Atualmente, o inciso | do art. 3° da Lei 10.179/01 delimita que a
oferta publica a pessoas juridicas deve ser realizada por meio de leildes. Os
participantes desse sistema de distribuicdo sdo as instituicdes financeiras ou
investidores institucionais. Este projeto de lei ndo altera o funcionamento desse

sistema.

De outra banda, a redacgao atual do inciso Il do art. 3°, | da Lei
10.179/01 autoriza a emissao de titulos por oferta publica sem restringir a
modalidade. A contrapartida é que essas ofertas publicas podem ser realizadas
apenas para pessoas fisicas. Este projeto de lei amplia essa competéncia,
permitindo que essas ofertas publicas sejam destinadas também a pessoas

juridicas. O objetivo desta mudanca é ampliar as possibilidades de obtencao de



recursos do Tesouro Nacional, bem como permitir o acesso de pessoas

juridicas aos sistemas mais simples de aquisicdo de titulos da divida publica.

As emissOes autorizadas pela redacdo atual do inciso Il sédo
organizadas no Programa Tesouro Direto. Instituido em 2002, esse programa
cumpriu com éxito seu objetivo inicial de disseminar o investimento em titulos
publicos: atualmente, existem mais de dois milhdes de investidores
cadastrados na plataforma do Tesouro Nacional, sendo que aproximadamente
seiscentos mil sdo ativos. Juntos, esses investidores possuem um estoque de
mais de R$ 47 bilhdes'. Mais impressionante ainda é o crescimento do
programa, dado que o estoque de titulos quadruplicou nos ultimos cinco anos.

Ao atingir esses numeros, o Tesouro Direto se torna um
instrumento de educacédo financeira, na medida em que dissemina e contribui
com a cultura de realizacdo de investimentos. Além disso, como a
remuneracdo sobre o valor dos titulos é destinada ao publico nacional, a
possibilidade de esses valores serem reinvestidos e alimentarem o ciclo
econdmico interno é maior para pagamentos no Tesouro Direto do que em
relacdo aos gastos com credores institucionais e instituicdes financeiras. Com
isso, abre-se a possibilidade de o Tesouro Direto, sob o aspecto do
reinvestimento, gerar um ganho de utilidade maior para a economia nacional do

gue a emissao de divida pelo sistema de leildes.

Por outro lado, os credores do Tesouro Direto podem se tornar
uma alternativa que faga frente aos credores institucionais. Caso esse cenario
de concorréncia entre credores seja implementado, € possivel que o Tesouro
Nacional melhore a sua posi¢céo negocial para o acerto da remuneragao sobre
a tomada de recursos. Atualmente, esse cenario ainda é distante, uma vez que
0 estoque de recursos do Tesouro Direto € de aproximadamente 1% do valor
total da divida publica federal, que é de R$ 3.6 trilhdes?.

Nada obstante o caminho seja longo, este projeto toma um

passo nesta direcdo. A permissdo de emissdo de titulos a pessoas juridicas

! Conforme relatério para o més de margo, disponivel em http://www.tesouro.gov.br/pt/balanco-e-
estatisticas

Conforme o] Relatorio Anual da Divida para 2017, disponivel em
http://www.tesouro.fazenda.gov.br/documents/10180/269444/RAD+2017/73b6e764-0a77-4c99-9f79-
3a3d9e7c5clf
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amplia o leque de possibilidades ao Tesouro Nacional, que passa a contar com
uma vasta rede de credores ainda nao explorada. Do lado das empresas, a
aguisicao de titulos publicos abre novos caminhos para alocacéo interna de
capital. Conquanto esse cenario deva ser melhorado, facilitando-se a obtencéo
de crédito, a melhora nas opc¢des de acumulo de recursos é bem-vinda. Por
fim, investimentos em titulos publicos que possuem remuneragdo atrelada a

indices da inflacdo podem servir para a preservacao de valores das empresas.

Em resumo, este projeto de lei amplia as possibilidades e
democratiza a busca de recursos pelo Tesouro Nacional, abrindo a
possibilidade de emissdo de titulos a pessoas juridicas. Isso é benéfico
também para as empresas, que passam a contar com mais uma possibilidade

de investimentos.

Pelos motivos acima declinados e considerando o mérito da
proposicao, solicitamos a cooperagdo de nossos Pares para que a proposicao

seja discutida, coletivamente aprimorada e, por fim, aprovada.

Sala da Comisséao, em de de 2018.
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