EM Interministerial n2 00053 /2017 MF BACEN MI

Brasilia, 15 de dezembro de 2017.

Excelentissimo Senhor Presidente da Republica,

L. Temos a honra de submeter & apreciagdo de Vossa Exceléncia proposta de Medida
Proviséria que altera a Lei n° 10.177, de 12 de janeiro de 2001, e a Lei n°® 7.827, de 27 de setembro
de 1989, no que se refere as operagdes de crédito nfio rural com recursos dos Fundos Constitucionais
de Financiamento do Norte, do Nordeste e do Centro-Oeste.

2. Os Fundos Constitucionais sdo instrumentos de financiamento da Politica Nacional de
Desenvolvimento Regional (PNDR), sendo seus recursos utilizados na implementagéo de politicas
de desenvolvimento regional e de reducéo das desigualdades inter-regionais do Pais, contribuindo
para o desenvolvimento econdmico e social das regides Norte, Nordeste e Centro-Oeste.

3. Para que cumpram sua missdo, esses fundos precisam oferecer taxas de juros adequadas
ao padrdo de renda das regides atendidas. Mas essas taxas nfio podem estar totalmente dissociadas
das tend€ncias dos juros praticados no restante da economia. Nesse sentido, esta proposta de Medida
Proviséria sugere que os encargos financeiros nas operagdes néo rurais dos Fundos Constitucionais,
a excegfio do financiamento estudantil, tenham regra de formagio referenciada 4 Taxa de Longo Prazo
(TLP), disciplinada pela Lei n° 13.483, de 21 de setembro de 2017, eliminando a discricionariedade
na defini¢éo de suas taxas, aumentando a poténcia da politica monetaria e fortalecendo a aderéncia
desses encargos ao custo de oportunidade do financiamento da divida publica.

4. Para garantir que os encargos estejam alinhados com as necessidades de cada regifo,
propde-se a aplicagéio de um fator sobre os encargos calculados com base na TLP, limitado a0 maximo
de 1, referente a0 chamado Coeficiente de Desequilibrio Regional (CDR), conforme a Lei n° 13.340,
de 28 de setembro de 2016, bem como o desconto de bonus de adimpléncia, fixado em 15%.

. Ademais, propde-se para os Fundos Constitucionais ‘que os juros reais sejam
diferenciados conforme o tipo e finalidade da operago, aplicando-se um redutor adicional para
aquelas que se pretende incentivar (por exemplo, financiamento de saneamento bésico e projetos de
logistica), ou um fator de elevagio da taxa para, por exemplo, empresas de maior porte. Em
consequéncia da adogfio da TLP acrescida destes fatores, os financiamentos para investimento em
regides menos desenvolvidas teriam encargos financeiros inferiores aos concedidos ao financiamento
de capital de giro em regides mais desenvolvidas.

6. Importante ressaltar que a medida afeta tfdo somente os financiamentos nfo rurais
concedidos pelos Fundos Constitucionais, excluidos os financiamentos a estudantes regularmente
matriculados em cursos superiores ndo gratuitos, pertencentes ao Programa de Financiamento
Estudantil estabelecido pela Lei n° 13.530, de 7 de dezembro de 2017. Isto porque os encargos
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financeiros e a remuneragdo dos bancos administradores, bem como das institui¢des financeiras
operadoras de repasses para o Programa de Financiamento Estudantil devem ser definidos em
conjunto com suas demais fontes de financiamento. Adicionalmente, os financiamentos rurais que
fazem parte do Plano Safra também deveréio ser objeto de tratamento em separado, para vigorar no
proximo Plano Safra. Ndo seria recomendavel alterar metodologia de calculo de taxas de uma das
fontes do Plano Safra sem uma anélise detalhada de todas as suas fontes de financiamento.

7. Assim, no que tange a Lei n° 10.177, de 2001, a alteragéio proposta por esta Medida
Proviséria permite a distingdo entre a disciplina dada as operagdes rurais e ndo rurais, realizadas com
recursos dos Fundos Constitucionais. Enquanto para as opera¢des rurais mantém-se a regulagdo
anterior, com o Conselho Monetario Nacional (CMN) responsavel por definir encargos financeiros e
bonus de adimpléncia destas operagdes; para as operagdes ndo rurais valem as novas regras
vinculando a TLP as taxas praticadas junto ao tomador final.

8. Outro beneficio da alteragdo proposta diz respeito a manutengéo, pelo prazo de quatro
anos, dos fatores e critérios nela definidos, quando devem ser reavaliados por proposta do Ministério
da Integra¢do Nacional. Desta forma, as taxas estabelecidas nessa nova metodologia se beneficiardo
de maior previsibilidade, mantendo em foco a perspectiva do custo dos recursos ptiblicos de longo
prazo. Assim, os possiveis beneficiarios dos financiamentos com recursos dos fundos se favorecem
pela redugfo da incerteza com relagfo aos critérios e sua atualizagdo futura. Néo obstante, a proposta
permite a possibilidade de alteragdes dentro deste prazo, em casos de risco de inviabilidade dos
financiamentos em fungdo de fatores supervenientes de natureza econdmica, financeira,
mercadologica ou legal, assim reconhecido pelos Ministérios da Integragéo Nacional e da Fazenda.

9, A adogdo de metodologia referenciada na TLP permite que o novo referencial de juros
dos fundos, embora com aplicagfo de fator redutor, seja aderente aos custos de oportunidade para o
financiamento da divida ptblica interna, bem como seja influenciado pela politica monetaria adotada
pelo Banco Central do Brasil.

10. O financiamento desta nova politica tem, entretanto, custos para o Governo Central que
se traduzem em impacto deficitario sobre o resultado priméario do Governo Central. Por isso, €
necessario equilibrar o custo decorrente das redugdes de taxas de juros ao tomador final com uma
reducfio dos custos operacionais dos Fundos Constitucionais.

1. Cabe destacar que, ao longo da década passada, os Fundos Constitucionais apresentaram
impactos deficitarios crescentes, passando de R$ 2,2 bilhdes em 2007 para R$ 7,5 bilhdes em 2016.
Projectes do Ministério da Fazenda demonstram que, considerando as regras atuais dos Fundos
Constitucionais, seu déficit pode chegar a valores superiores a R$ 15 bilhdes nos proximos dez anos.
Nesse sentido, & fundamental que as propostas aqui apresentadas sejam fiscalmente equilibradas, sob
pena de comprimir ainda mais outras despesas importantes, como as sociais e de investimento.
Importante mencionar que o resultado primério dos Fundos Constitucionais estd incluido no limite
de despesas estabelecido pela Emenda Constitucional n® 95, de 2016 (Novo Regime Fiscal).

12. Para tal, a presente Medida Proviséria propde a revogagdo do art. 13 da Medida Proviséria
n° 2.199-14, de 24 de agosto de 2001, e incluséo de artigo na Lei n°® 7.827, de 1989, visando mudar a
regra de fixagdo da taxa de administragdo cobrada pelos bancos administradores dos Fundos
Constitucionais. A redugéo gradual da taxa de administragdo dos atuais 3% a.a. para 1,5% a.a. a partir
de janeiro de 2023, além de dar prazo suficiente para que os bancos administradores se ajustem, ird
trazer economia para os Fundos Constitucionais, equilibrando fiscalmente as medidas anteriormente
mencionadas, de modo a nfo comprometer o seu resultado primério e, principalmente, néo reduzir o
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13, Importante mencionar que atualmente os fundos constitucionais ndo recebem a taxa de
administracio de 3% acima mencionada, pela existéncia de um redutor, previsto em lei, que faz com
que o percentual final fique pouco acima de 2% do patrim6nio dos Fundos. Estimativas do Ministério
da Fazenda demonstram que este percentual dever4 se estabilizar entre 1,6% e 1,7% a partir de 2023,
o que significa que a redugdo gradual da taxa de administracdo estabelecida nesta proposta segue
trajet6ria ja esperada, conforme determinacio legal.

14, Adicionalmente, propde-se a aplicagdo de fator de adimpléncia que pode aumentar a taxa
de administracio recebida pelos bancos administradores em até 20%. Esse fator estimularia os bancos
administradores dos recursos dos Fundos Constitucionais a elevarem sua governanga para conirolar
as taxas de inadimpléncia apresentadas nos financiamentos destes fundos, com vistas a receber maior
remuneracio. Conforme estimativas do Ministério da Fazenda, a totalidade dos montantes que podem
ser auferidos pelos bancos administradores permitirdo mais que compensar possiveis redugoes de
remuneracao pelos ajustes nas taxas de administracao.

13. Além disso, a mudanga proposta faz uma correcio na base de calculo de incidéncia da
taxa de administracio. Conforme alteracdo proposta, os bancos adminisiradores fariam jus a uma
remuneracio de 0,35% a.a. sobre os recursos ndo aplicados, contudo, estes recursos seriam
descontados da base de calculo da taxa de administracdo. Esta corre¢éo gera incentivos importantes
a0s bancos administradores para concederem financiamentos ao desenvolvimento regional, dado que
os recursos efetivamente aplicados terdo remuneragio superior aqueles nao aplicados.

16 Calcula-se que o impacto primario da medida proposta seja préximo da neutralidade, com
os custos decorrentes dos redutores de taxas ao tomador final sendo compensados pelas redugdes nas
taxas de administracio dos fundos, dentre outros ajustes. Nesse sentido, o conjunto das medidas acima
apresentadas, que alteram os encargos financeiros das operagdes ndo rurais, a excegdo do
financiamento estudantil, ¢ a taxa de administracdo recebida pelos bancos administradores dos
Fundos Constitucionais, deve gerar superéavit de R$ 16 milhoes em 2018, R$ 54 milhdes em 2019 e
R$ 106 milhdes em 2020.

17. Em resumo, entendemos que a nova legislagao possui os seguintes méritos: i) atende 08
requerimentos de amparo nos parfmetros da norma legal; ii) preserva a regra vigente para os
financiamentos ja concedidos, reduzindo o risco de futura contestagéo; iii) baliza o referencial de
juros das operacdes ndo rurais financiadas com recursos dos Fundos Constitucionais ao custo de
captaggo do Tesouro Nacional, respeitando os diferenciais regionais, na medida de suas necessidades;
iv) aperfeicoa o modelo, de modo a incentivar a redugio das despesas primérias do Governo Central,
com impacto positivo sobre o patriménio dos Fundos Constitucionais de Financiamento e a margem
de expansio das demais despesas primarias e; v) aumenta a previsibilidade dos encargos financeiros
nas operagdes de financiamento ndo rurais com recursos destes fundos.

18. Por fim, esta Medida Proviséria pretende a revogacao: i) do art. 8° da Lei n® 9.126, de 10
de novembro de 1995, pois tal artigo ndo é mais aplicavel, visto que faz mengao ao caput do art. 1°
da referida Lei, que foi revogado pela Lei n° 10.177, de 2001; ¢ ii) dos parégrafos 5° e 7° do art. 1° da
Lei n° 10.177, de 2001, com o objetivo de aperfeigoar a redacdo da referida Lei, dadas as alteragoes
propostas nesta Medida Provisoria. ‘

19, A relevéncia da medida demonstra-se pelo interesse no aprimoramento da sistematica de
remuneracio dos recursos dos Fundos Constitucionais, de modo que as taxas de juros de suas
operagdes mostrem-se simultaneamente adequadas ao padido de renda das regioes atendidas e

alinhadas s tendéncias dos juros praticados no restante da economia. A seu turno, a urgéncia da ~

medida decorre, por um lado, do processo de consolidagio fiscal pelo qual o Pafs passa, que busca a
reversdo do déficit primério de mais de 2,5% do PIB para um superdvit primério suficiente para
estabilizar a divida piblica, tendo em vista que a mudanga proposta tem impactos diretos nessa
consolidacdo. Por outro lado, a possibilidade de taxas mais alinhadas com as necessidades do tomador
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final de recursos dos fundos constitucionais permitird a retomada do crédito e do investimento,
contribuindo para o crescimento econdmico nas regides de menor renda do Pais.

22, Sdo essas, Excelentissimo Senhor Presidente da Repiblica, as razdes que justificam a
presente proposta que ora submetemos 2 elevada apreciacao de Vossa Exceléncia.

Respeitosamente,

Helder Barbalho

Ministro de Estado da Integracio Nacional

e[Campos Meirelles

Ministro de Estado da Fazenda
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Presidente do Banco Central do Brasil






