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TEXTO / JUSTIFICACAO

Substitua-se o art. 2° pela seguinte redagdo e acrescente-se o pardgrafo Unico a este artigo:

Art.2° Fica a Unifio autorizada a emitir titulos da divida piblica mobilidria federal, cujas
caracteristicas serdo definidas pelo Ministro de Estado da Fazenda, para financiar a operagio de;
crédito definida no art. 1°.

Paragrafo tinico: Os recursos provenientes do pagamento do principal, pelo BNDES para a
Unido, referente ao crédito definido no art. 1° na data de seu vencimento, deverdo ter a
destinagdo exclusiva de abatimento da divida piblica mobiliaria federal.

JUSTIFICATIVA

A nova redagio do art. 2° é uma questo formal, sem implicagdo de conteido, uma vez que ha
| déficit nominal no Governo da Unifio. Havendo déficit nominal, a Unido nada mais € do que
uma intermediaria financeira para os recursos destinados ao BNDES pelo art.1°. Assim, a nova
redacio visa a evitar que o jogo de palavras, ao se fazer uso do termo contabil superavit
financeiro, possa deturpar a comunicagdo a sociedade daquilo que esta transagdio, definida no|
art. 1°, significa.

De fato, a Unifio faz uso da sua capacidade de levantar recursos (empréstimo no mercado) para
repassa-los a0 BNDES. Com isso, nfio ha aplicagdo de superavit algum, assim como néo|
implica em aumento do endividamento liquido da Unido. Nada obstante, como o risco BNDES
¢ maior do que o risco Tesouro (isto pode ser deduzido pelo fato de nfo existir um mercado
secundario de titulos do BNDES, ou seja, a liquidez é reduzida), os titulos de crédito contra o
BNDES devem sofrer desagio, caso venham a ser negociados em mercado. Este desagio
representa um subsidio da Unido ao BNDES. Dito de outra forma, como o BNDES ¢ uma
institui¢do financeira, este desagio representa um componente de geragdo de déficit publico.
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O paragrafo tinico ao artigo 2 é meramente para garantir que, no futuro, os recursos relativos a
quitagdo da divida, pelo BNDES, ndo ;/enham a ser tratados como recursos correntes da Unido.
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