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Projeto de lei prevé custo menor para
captacao de pequena empresa

JANUARY 17, 2020

O governo quer ressuscitar uma proposta que permite a redugao dos custos
de captagio de recursos no mercado de capitais para pequenas e médias
empresas. Uma minuta de projeto de lei ja estd pronta para ser encaminhada
ainda este ano ao Congresso Nacional, alterando a Lei das Sociedades
Anodnimas para conferir & Comissio de Valores Mobilidrios (CVM) a
possibilidade de aplicar descontos regulatérios as companhias com
faturamento bruto anual inferior a R$ s00 milhoes. O momento do envio

vai depender da estratégia politica do governo.

A possibilidade, que vinha sendo debatida no antigo Grupo de Trabalho
sobre Mercado de Capitais desde 2018, quase foi incluida na Lei da
Liberdade Econémica, aprovada no ano passado, mas acabou sendo retirada
do texto. Na época, os parlamentares decidiram retirar a ideia pois tinham
duavidas juridicas sobre se era possivel fazer esse tipo de delegagio ao um

6rgao por meio de medida provisoéria.

Para evitar que esse problema se repetisse, foi elaborada no 4mbito da
Iniciativa do Mercado de Capitais (IMK) - grupo de trabalho com
representantes do setor publico e privado -, uma minuta de projeto de lei
que lista os procedimentos para os quais o érgao estd autorizado a conceder

algum tipo de desconto.

“A gente continua dando poder ao regulador de fazer isengio, mas listamos
especificamente os dispositivos que poderd dar a isen¢do. Dessa forma, se
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supera o entrave juridico”, disse ao Valor o subsecretdrio de Politica
Microecondmica e Financiamento da Infraestrutura da Secretdria de Politica
Econémica (SPE), Pedro Calhman de Miranda. “E uma prioridade tentar
fortalecer fontes de financiamento das pequenas e médias empresas”,

complementou.

Segundo pontos da minuta repassados ao Valor, a CVM poderd dar
descontos em procedimentos no que se refere a obten¢ao do registro de
emissor; distribui¢oes publicas, no mercado primdrio ou secunddrio, de
valores mobilidrios (inclusive com relacio a possibilidade de dispensa da
participago de institui¢ao intermedidria); prestacio de informagdes
periddicas e eventuais (de modo a, por exemplo, reduzir a periodicidade das

demonstragoes contdbeis ou flexibilizar a exigéncia de que sejam auditadas).

Além disso, isen¢oes e descontos poderao ser concedidos no caso de
distribuigao obrigatéria de dividendos, além da obriga¢ao de realizagao de
oferta publica de aquisi¢ao de a¢oes para cancelamento do registro de
companhia aberta e por aumento de participagio. Segundo o subsecretario,
as vezes alguns custos sdo justificados e proporcionais para uma empresa
grande, mas acabam inviabilizando o acesso das pequenas ao mercado de

capitais.

O técnico da coordenagio-geral de sistemas financeiros da SPE, Carlos de
Carvalho Junior, ressaltou que o mercado de acesso, historicamente, é o

’ . . « o . , . .
veiculo que impulsiona empresas de menor porte. “A ideia é conseguir criar
um ambiente regulatério mais amigdvel para essas empresas de menor

porte”, contou.

Outra medida para reduzir custos de pequenas e médias empresas ¢ a cria¢io

de lei especifica para disciplinar a nota comercial como valor mobilidrio
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desvinculado da nota promisséria. Segundo o diretor da Secretaria Especial
de Fazenda do Ministério da Economia, Julio Cesar Costa Pinto, o novo
regramento legal da nota comercial permitird a elimina¢io do principio da
cartularidade para reducio de custos, além de maior celeridade, flexibilidade,
seguranca, eliminagao do endosso e adequagao as novas tecnologias.
Também permitird o pagamento de juros e principal ao longo do prazo de
vencimento do titulo, maior flexibilidade de prazo e liberdade na
constitui¢ao de garantias, além da criag¢io pela CVM de ambiente

regulatério moderno para o titulo.

Outras medidas foram acordadas no ano passado do 4mbito IMK para
serem implementadas em 2020 com o objetivo de modernizar instrumentos
financeiros como. Entre elas, estd a possibilidade de emissao das Letra
Imobilidria Garantidas (LIG) no exterior. No lado tributdrio, apds consenso
no IMK, serd debatido com a Receita Federal a isencao de Imposto de
Renda de Pessoa Fisica (IRPF) para as contribuicoes extraordindrias cobradas
dos participantes dos fundos de pensio para restabelecer o equilibrio

financeiro e garantir a sustentabilidade dos pagamentos.
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