PROJETO DE LEIN° , DE 2024
(Do Sr. Luiz Philippe De Orleans E Braganga)

Dispbe sobre a criacdo e a emissdao de
Certificados de Recebiveis Mercantis (CRM), de
Letras de Crédito Mercantis (LCM) e do Regime
Tributario para Incentivo ao Desenvolvimento das
Sociedades de Pequeno e Médio Porte, por meio
de estimulos ao acesso ao crédito nos mercados
financeiro e de capitais.

O Congresso Nacional decreta:

CAPITULO |

DAS DEFINIGOES, DOS PRINCIPIOS E DAS DIRETRIZES
FUNDAMENTAIS

Art. 1° Esta Lei dispbe sobre a criacdo, emissdo e negociagcao de
Certificados de Recebiveis Mercantis (CRM) e de Letras de Crédito
Mercantis (LCM), com o objetivo de:

| - facilitar o acesso ao crédito para as Sociedades de Pequeno e Médio
Porte;

Il - promover a seguranga, transparéncia e o desenvolvimento dos
mercados financeiro e de capitais; e

Il - fomentar a participagcdo e inclusdo das Sociedades de Pequeno e
Médio Porte nos mercados financeiro e de capitais.

Art. 2° Para os efeitos desta Lei, consideram-se:

| - Certificados de Recebiveis Mercantis (CRM): os titulos de crédito
nominativos, emitidos de forma escritural, de emissdo exclusiva de
companhia securitizadora, de livre negociagao, que constituem promessa
de pagamento em dinheiro, preservada a possibilidade de dagdo em
pagamento, que sao titulos executivos extrajudiciais e que tenham como
lastro exclusivamente direitos creditérios e/ou valores mobiliarios cujos
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devedores ou cedentes sejam Sociedades de Pequeno e Médio Porte,
conforme definidas nesta Lei;

Il - Letras de Crédito Mercantis (LCM): os titulos de crédito nominativos,
emitidos por instituigdes financeiras, lastreados em operagdes de crédito
realizadas com Sociedades de Pequeno e Médio Porte, que constituem
promessa de pagamento em dinheiro;

[l — Sociedades de Pequeno e Médio Porte: as pessoas juridicas
constituidas nos termos da Lei n® 10.406, de 10 de janeiro de 2002 (Cddigo
Civil), ou da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976 (Lei das Sociedades
por Agdes), com receita operacional bruta anual de até R$ 500.000.000,00
(quinhentos milhdes de reais); e

IV — Redes de Registros Distribuidos: os sistemas descentralizados de
armazenamento e registro publico de informagdes, operados por uma rede
de computadores, que permitem o registro, validacdo e atualizagao de
transacdes ou ativos digitais de forma publica, imutavel, transparente e
segura.

CAPITULO Il

DAS REGRAS GERAIS APLICAVEIS A EMISSAO, OFERTA PUBLICA E
DISTRIBUIGAO DE CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS MERCANTIS

Art. 3° Os Certificados de Recebiveis Mercantis sao titulos de crédito
nominativos, emitidos de forma escritural, de emissdo exclusiva de
companhia securitizadora, de livre negociagao, que constituem promessa
de pagamento em dinheiro, preservada a possibilidade de dagdo em
pagamento, que sao titulos executivos extrajudiciais e que s&o lastreados
exclusivamente em direitos creditérios e/ou valores mobiliarios cujos
devedores ou cedentes sejam Sociedades de Pequeno e Médio Porte,
conforme definidas nesta Lei.

§1° Quando ofertados publicamente ou admitidos a negociacdo em
mercado regulamentado de valores mobiliarios, os Certificados de
Recebiveis Mercantis sdo considerados valores mobiliarios.
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§2° Os direitos creditorios e/ou valores mobiliarios que lastreardo os
Certificados de Recebiveis Mercantis serdao previamente identificados, terao
como devedores ou cedentes as Sociedades de Pequeno e Médio Porte,
conforme definidas nesta Lei, atenderdo aos critérios de elegibilidade
previstos no termo de securitizacdo e deverao ser adquiridos até a data de
integralizacao dos Certificados de Recebiveis Mercantis.

§3° O disposto acima ndo veda que a integralizagao Certificados de
Recebiveis Mercantis ocorra antes da aquisicao dos direitos creditérios ou
valores mobiliarios que serdo lastro dos Certificados de Recebiveis
Mercantis, desde que, se previamente identificados, as respectivas
aquisigoes ocorram na data da integralizagao.

§4° Nas emissdes de Certificados de Recebiveis Mercantis, conforme
definidos nesta Lei, fica dispensada a nomeacado de que trata o Art. 26,
inciso 11, da Lei n° 14.430, de 3 de agosto de 2022.

§5° E vedada a imposi¢do de limites de concentragdo por devedor nos
Certificados de Recebiveis Mercantis.

§6° As ofertas publicas de Certificados de Recebiveis Mercantis poderao
ser distribuidas e negociadas por plataformas de investimentos
participativos, sendo vedada a imposicdo de limites de valores ofertados e
de tempo minimo de intervalo entre ofertas.

§7° As ofertas publicas de Certificados de Recebiveis Mercantis poder&o
ser objeto de distribuigdo propria pelas companhias securitizadoras
emissoras, sendo vedada a imposi¢ao de limites de valores ofertados e de
tempo minimo de intervalo entre ofertas.

§8° As emissbes de Certificados de Recebiveis Mercantis poderao ser
escrituradas e custodiadas Redes Publicas de Registros Distribuidos,
dispensada a contratagao de agentes custodiantes e de escrituragao.

§9° E vedada a imposicdo de qualquer restricdo que impeca ou limite a
aquisicao de Certificados de Recebiveis Mercantis por pessoas fisicas
residentes no Brasil.

§10. Aplicam-se aos Certificados de Recebiveis Mercantis os dispositivos e
regras de securitizagao previstos na Lei n° 14.430, de 3 de agosto de 2022,
exceto se de outra forma prevista nesta Lei.
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CAPITULO Il

DAS REGRAS GERAIS APLICAVEIS A EMISSAO DAS LETRAS DE
CREDITO MERCANTIS

Art. 4° A emissao de Letras de Crédito Mercantis é privativa de instituicbes
financeiras autorizadas pelo Banco Central do Brasil e devera:

| — ter como lastro operagdes de crédito realizadas com Sociedades de
Pequeno e Médio Porte, conforme definidas nesta Lei, que se encontrem
adimplentes na data da emissao; e

Il - ter verificagdo prévia de enquadramento da regularidade dos direitos
creditorios.

§1° A emissdo de Letras de Crédito Mercantis podera ser realizada
por bancos comerciais, multiplos e de investimento.

§2° Aplicam-se as Letras de Crédito Mercantis os dispositivos previstos na
Lei n°® 14.937, de 26 de julho de 2024, exceto se contrarios ao previsto
nesta Lei.

CAPITULO IV

DO REGIME TRIBUTARIO APLICAVEL AOS CERTIFICADOS DE
RECEBIVEIS MERCANTIS E LETRAS DE CREDITO MERCANTIS

Art. 5° Ficam isentas do imposto de renda na fonte e na declaracdo de
ajuste anual das pessoas fisicas as remuneracdes decorrentes dos
Certificados de Recebiveis Mercantis e das Letras de Crédito Mercantis.

Art. 6° Ficam sujeitas a aliquota zero de Imposto sobre Operagdes de
Crédito — IOF, nos termos do Art. 32 do Decreto n° 6.306, de 14 de
dezembro de 2007, as operacbes com Certificados de Recebiveis
Mercantis e com as Letras de Crédito Mercantis.
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Art. 7° Ficam isentos de imposto de renda os rendimentos ou ganhos
liquidos auferidos por companhias securitizadoras decorrentes do
desenvolvimento das atividades de emissdo e negocia¢ao dos Certificados
de Recebiveis Mercantis.

CAPITULO V

DAS ALTERAGOES LEGISLATIVAS E DISPOSIGOES FINAIS

Art. 8° A Lei n°® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, passa a vigorar
acrescida do seguinte art.:

“Art. 293-A. As Emissoes de Certificados de Recebiveis Mercantis,
conforme definidas em Lei especifica, escrituradas e custodiadas
em Redes Publicas de Registros Distribuidos, dispensam a
contratagcdo dos servigcos de escrituracao e custodia previstos nesta
Lei.”

Art. 9° A Lei n® 11.033, de 21 de dezembro de 2004, passa a vigorar com
as seguintes alteragdes:

“Art. 3° Ficam isentos do imposto de renda:

VI - na fonte e na declaragdo de ajuste anual das pessoas fisicas a
remuneracao produzida pelos Certificados de Recebiveis Mercantis —
CRM e pelas Letras de Crédito Mercantis — LCM, conforme
instituidos pela Lei especifica.

Art. 7°-A. As pessoas juridicas que aufiram rendimentos ou ganhos
liquidos com os Certificados de Recebiveis Mercantis de que trata a
Lei especifica, ficam isentas de imposto de renda.”
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Art. 10. A Lei n° 14.430, de 3 de agosto de 2022, passa a vigorar com as
seqguintes alteragdes:

“‘Art. 26 O regime fiduciario sera instituido mediante declaracao
unilateral da companhia securitizadora ao firmar termo de
securitizagao, que, além de observar o disposto no art. 22 desta Lei,
devera submeter-se as seguintes condic¢des:

§ 3° As ofertas e emissdes de Certificados de Recebiveis Mercantis,
conforme definidas pela Lei especifica, ficam dispensadas da
nomeagao a que se refere o inciso Il do caput deste artigo.”

Art. 11. Esta Lei entra em vigor na data de sua publicagao oficial.
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JUSTIFICAGAO

O presente projeto de lei visa criar novos instrumentos de financiamento
para as Sociedades de Pequeno e Médio Porte, por meio da instituicdo dos
denominados Certificados de Recebiveis Mercantis (“CRM”) e das Letras
de Crédito Mercantis (“LCM”).

A proposta busca ampliar as alternativas de captacdo de recursos para as
Sociedades de Pequeno e Médio Porte, que frequentemente enfrentam
dificuldades de acesso ao crédito no sistema financeiro tradicional.

A securitizacdo de recebiveis atravées do CRM permitira que essas
empresas utilizem seus direitos creditérios para obter financiamento,
enquanto a LCM criara um novo canal de captacdo de recursos para as
instituicdes financeiras direcionarem crédito a esse segmento.

A criacdo do CRM e da LCM foi inspirada no sucesso (i) dos Certificados de
Recebiveis Imobiliarios (“CRI”); (ii) dos Certificados de Recebiveis do
Agronegocio (“CRAY); (iii) das Letras de Crédito Imobiliarias (“‘LCI”); e (iv)
das Letras de Crédito do Agronegdcio (“LCA”), que sé&o titulos cujos
investidores desfrutam de isencdo tributaria e demonstraram ser
mecanismos eficientes para fomentar o crescimento de seus respectivos
setores.

A isencado de imposto de renda e de imposto sobre operacdes de crédito
dos CRM e LCM visa aumentar a atratividade desses titulos para os
investidores, incentivando a aplicagdo de recursos em Sociedades de
Pequeno e Meédio Porte, que sao fundamentais para a geracao de
empregos e para o desenvolvimento econémico do pais.

Os CRM e as LCM representam uma politica industrial eficaz.
Historicamente, os incentivos para o financiamento privado por meio do
mercado de capitais mostraram-se extremamente eficientes, tanto no Brasil
quanto em outras nag¢des. No Brasil, exemplos recentes de sucesso
incluem os CRI, LCI, CRA e LCA, que tém contribuido de maneira
significativa para o financiamento dos setores imobiliario e do agronegdcio.
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Esses instrumentos, criados com a finalidade de alavancar as opcgdes de
financiamento para setores especificos, sdo um sucesso de oferta e
demanda. Apenas com a isencao de imposto de renda sobre os ganhos de
capital dos investidores, criou-se um sistema trilionario de financiamento
privado em apenas duas décadas. Atualmente, o estoque de crédito
concedido por meio desses instrumentos supera R$ 1.000.000.000.000,00
(um trilhdo de reais).

Assim, se instrumentos analogos, como os CRM e LCM, fossem instituidos
para a industria, seria possivel direcionar trilhdes de reais ao financiamento
de empreendimentos industriais.

Essa solucdo ¢é preferivel ndo apenas pela maior capacidade de
alavancagem financeira, mas também porque (i) ndo eleva os gastos do
governo, que ja ultrapassaram limites razoaveis; e (ii) evita a destinagao de
recursos a projetos e empresarios com melhores conexdes politicas ou
maior capacidade de lobby, muitas vezes representando industrias
ultrapassadas e ineficientes. Ao invés disso, permite a aplicacéo
democratica dos recursos, por meio de decisbes eficientes de agentes
privados, que selecionam o0s projetos mais promissores e inovadores,
aqueles que de fato contribuirdo para o crescimento da qualidade do
emprego e do nivel de desenvolvimento tecnoldgico do pais.

A conjuntura atual é propicia para a implementagdo dessa solugdo, uma
vez que: (i) o marco legal da securitizagao, instituido pela Lei n° 14.430, de
3 de agosto de 2022, forneceu a seguranga juridica necessaria para a
securitizagdo de créditos mercantis; (ii) a taxagdo dos fundos exclusivos
levara bilhdes de reais a procurar por titulos isentos de imposto de renda
nos proximos meses; e (iii) a iniciativa do Conselho Monetario Nacional
(CMN) de limitar o uso dos CRI/Debéntures e CRA/Debéntures, que
anteriormente utilizavam engenharia financeira para proporcionar
financiamento barato a empresas fora dos setores imobiliario e do
agronegdocio, reduzira a oferta desses titulos.

Dessa forma, em um ambiente regulado e com previsibilidade juridica,
havera um excesso de demanda por titulos de crédito isentos de imposto
de renda, que pode ser rapidamente canalizado para o financiamento da
industria nacional, com valores e eficiéncia muito superiores ao que foi
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proposto pela Nova Industria Brasil. A solugao é simples, ja testada com
sucesso e de rapida implementacao, e esta ao alcance.

Diante do exposto, convidamos os nobres pares a apoiar esta matéria, que
contribuira significativamente para o desenvolvimento do mercado de
capitais, a promogao do crescimento econdmico e a melhoria do acesso ao
crédito para pequenas e meédias empresas.

Sala das Sessoes, de novembro de 2024.

Dep. Luiz Philippe de Orleans e Braganca
PL/SP
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