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PARECER N° , DE 2015 - CN

Da COMISSAO MISTA DE PLANOS, ORCAMENTOS
PUBLICOS E FISCALIZACAO, sobre o AVN n°
10/2015-CN que “Encaminha, em cumprimento a Lei
13.080, art. 138, Demonstracdes Financeiras do Banco
Central referentes ao 1° semestre de 2015”.

Relatora: Deputada PROFESSORA DORINHA
SEABRA REZENDE

|. RELATORIO

Em atendimento a Lei Complementar n° 101, de 2000 (LRF) *, e nos termos
da LDO de 2015 2 o Presidente do Banco Central do Brasil encaminhou ao
Congresso Nacional as Demonstragdes Financeiras do Banco Central referentes ao
1° semestre de 2015 e as respectivas Notas Explicativas.

Cabe a esta Comissdo Mista de Planos, Orcamentos Publicos e Fiscalizacao
- CMO, de acordo com o art. 2°, I, “e”, da Resolugdo n° 1, de 2006-CN 3, emitir
parecer e deliberar sobre as informacdes prestadas pelo Poder Executivo.

! Reza a Lei de Responsabilidade Fiscal:

“Art. 7° O resultado do Banco Central do Brasil, apurado apés a constituicdo ou reversdo de reservas, constitui receita do
Tesouro Nacional, e serd transferido até o décimo dia Gtil subsequente & aprovacéo dos balangos semestrais. (...).”

“Art. 9°(...)

§ 5° No prazo de noventa dias apds o encerramento de cada semestre, 0 Banco Central do Brasil apresentara, em reunido
conjunta das comissdes tematicas pertinentes do Congresso Nacional, avaliagdo do cumprimento dos objetivos e metas das
politicas monetéaria, crediticia e cambial, evidenciando o impacto e o custo fiscal de suas operacdes e os resultados
demonstrados nos balangos.”

2Diz a Lei n° 13.080, de 2 de janeiro de agosto de 2015 — a LDO/2015:

“Art. 138. O impacto e o custo fiscal das operagdes realizadas pelo Banco Central do Brasil na execugdo de suas politicas
serdo demonstrados nas notas explicativas dos respectivos balancos e balancetes trimestrais, para fins do § 2° do art. 7° da
Lei de Responsabilidade Fiscal, divulgados na internet e conteréo:

I - 0s custos da remuneracédo das disponibilidades do Tesouro Nacional;

Il - os custos de manutencdo das reservas cambiais, demonstrando a composi¢cdo das reservas internacionais com
metodologia de calculo de sua rentabilidade e do custo de captacdo; e

111 - a rentabilidade de sua carteira de titulos, destacando os de emissdo da Unido.

Paragrafo Gnico. As informagdes de que trata o caput constardo também em relatorio a ser encaminhado ao Congresso
Nacional, no minimo, até dez dias antes da reunido conjunta prevista no § 5° do art. 9° da Lei de Responsabilidade Fiscal.”

% In verbis:

“Art. 2° A CMO tem por competéncia emitir parecer e deliberar sobre: (...)

111 — documentos pertinentes ao acompanhamento e fiscalizagdo da execu¢do orcamentaria e financeira e da gestéo fiscal,
nos termos dos art. 70 a 72 e 166, § 1°, I, da Constituicdo, e da Lei Complementar n® 101, de 2000, especialmente sobre:

()


http://www.planalto.gov.br/CCIVIL_03/LEIS/LCP/Lcp101.htm#art7§2
http://www.planalto.gov.br/CCIVIL_03/LEIS/LCP/Lcp101.htm#art7§2
http://www.planalto.gov.br/CCIVIL_03/LEIS/LCP/Lcp101.htm#art9§5
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Coube-nos, por honrosa indicagédo da Presidente da Comissao, relatar a
matéria.

O Resultado do Banco Central

O resultado do Banco Central apurado no 1° semestre de 2015 foi positivo,
no valor de R$ 35,2 bilhdes, conforme a Tabela seguinte.

BANCO CENTRAL DO BRASIL
DEMONSTRACAO DO RESULTADO SINTETICA INTERMEDIARIA fl.2
Em milhares de Reais

Notas Semestres findos em 30 de junho

2015 2014
Receitas com juros 71981583 55.179.687
Despesas com juros (109.566.674) (81.020.484)
Resultado liquido com juros 16 (37.585.091) (25.840.797)
Ganhos {perdas_) com ir:uSlrume_ntOHS financeiros classificados como Valor Justo por Meio do 17 61668711 33 588,080
Resultado, destinados a negociacédo
Ganhos (perdas) com |n§lrumentos_ f!nanmzlros classificados como Valor Justo por Meio do 18 910.067 | 628.287
Resultado, por designacéo da administracéo
Ganhos (perdas) com moedas esfrangeiras 19 9.419.254 (4.572.634)
Ganhos (perdas) com ouro monetario 20 1.022 467 202036
Outras receitas 21 1.331.637 1.572.550
Qutras despesas 21 (1.582.426) (1.306.919)
RESULTADO NO SEMESTRE 221 35.184.659 5.271.503

As notas explicativas da administracdo séo parte integrante das demonstracées financeiras sintéticas intermedianas

O resultado no semestre decorreu principalmente de ganhos com
instrumentos financeiros classificados como “valor justo por meio do resultado —
destinados & negociacdo™, a qual totalizou R$ 61,7 bilhdes. Aqui pesou

positivamente a correcdo cambial dos ativos em moeda estrangeira (sobretudo de

e) as informagbes prestadas pelo Poder Executivo ao Congresso Nacional, nos termos dos 88 4° e 5° do art. 9° da Lei
Complementar n° 101, de 2000; (...) .

* Segundo o Relatério “um instrumento financeiro ¢ classificado na categoria Valor Justo por Meio do Resultado, com
ganhos e perdas decorrentes da varia¢do do valor justo reconhecidos no resultado, em ocorrendo uma das seguintes
situagoes: (i) se existir a intencdo de negociagdo no curto prazo; (ii) se for um instrumento financei ro derivativo; ou (iii) por
decisdo da Administracdo, quando essa classificagdo apresentar informagdes mais relevantes e desde que esses ativos
facam parte de uma carteira que seja avaliada e gerenciada com base no valor justo” (Nota 3.4.4).
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titulos, que constituem a maior parte das reservas internacionais), e negativamente
perdas com derivativos.

Para fins de analise econémica as Notas Explicativas da Demonstracdo do
Resultado Sintética Intermediaria, que ora comentamos, também discrimina o
resultado do semestre de outra forma (Nota 22), que reproduzimos na Tabela
abaixo.

Semestres findos em 30 de junho

2015 2014
Operacgdes com Reservas Internacionais e Swaps - -
Rentabilidade das Reservas Internacionais 157.653.446 (44,452 354)
Derivativas Cambiais - Swaps em Moeda Local (37.026.026) 20,274,619
Equalizagdo de Reservas e Derivativos Cambiais (Rentabilidade) (120,627 .420) 24,177,735
Outras operacoes em moedas estrangeiras (3.129.071) 1.016.029
Operacdes em moeda local 38.564.519 3.989.852
Receitas com Juros 71.934.548 55.140.116
Despesas com Juros (108.500.886) (79.824,424)
Equalizagdo de Reservas Cambiais (Cuslo de Captagéo) 74,220,790 27.045.873
Instituigoes em liquidagéo (Ajuste a Valor Justo) 910,067 1,628,287
Outras operagoes em moeda local (250.789) 265.622
Resultado no semestre 35.184.659 5.271.503

Aqui cabe a observacdo que, como a rentabilidade obtida com a
administracdo das reservas internacionais e com os derivativos (swaps) cambiais
neutralizada por meio da operacdo de equalizacdo cambial, o resultado do BCB
explicado basicamente pelas operacbes em moeda local, onde se destaca o
reembolso do custo de captacdo dos recursos empregados nas reservas
internacionais.® Também contribuem para a composicéo do resultado as receitas e
despesas com juros das operacdes em moeda local e o ajuste a valor justo dos
créditos a receber das instituicdes em liquidacao.

é
é

® A cotacéio do Délar Estadunidense utilizada no balanco do semestre é de US$1,00 = R$ 3,1023 (cotacéo oficial de 30 de
junho de 2015).

® A operagéo de equalizagio cambial entre o Tesouro Nacional e o BCB foi instituida por meio da Lei 11.803, de 2008, para
dar maior transparéncia aos resultados das operacfes da autoridade monetaria e reduzir a volatilidade de seu resultado,
derivada do descasamento entre ativos e passivos cambiais. Por meio dela, que apresenta caracteristicas semelhantes a
uma operacdo de swap, o custo de carregamento das reservas internacionais (representado pela diferenca entre a
rentabilidade da reserva e o custo médio de captacdo do BCB), bem como o resultado das operagdes de swap cambial
efetuadas no mercado interno, sdo transferidos ao Tesouro Nacional. Esses valores séo calculados diariamente, sendo
apurado o saldo a pagar ou a receber no ultimo dia Util do semestre. No 1° semestre de 2015 o resultado da
operacdo de equalizacdo cambial foi de R$ 46,4 bilhdes, negativos - em fungéo de suas caracteristicas comentadas.

-3-
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Ja os swap cambiais sdo utilizados na execucdo da politica monetéaria e
cambial. Estes derivativos sdo referenciadas em taxas de juros e na variacao
cambial, com o objetivo de fornecer hedge cambial para as instituicées financeiras e
demais agentes econdémicos. As operacdes sao contratadas por meio da realizacao
de leildao em sistema eletronico do BCB e registradas na BM&F/Bovespa, na forma
de um contrato padrdo.” No 1° semestre de 2015 o resultado das operacdes de
swap cambial foi de R$ 37,0 bilhdes negativos.

Dessa forma, dado que a rentabilidade obtida com a administracdo das
reservas internacionais e com 0s swaps cambiais € neutralizada por meio da
operacao de equalizacdo cambial, o resultado do BCB no semestre, de R$ 35,2
bilhdes, € explicado basicamente pelas operacbes em moeda local, onde se
destaca: (i) o reembolso do custo de captacdo dos recursos empregados nas
reservas internacionais; e (i) o resultado das receitas e despesas com juros.
Este resultado sera transferido ao Tesouro Nacional até o 10° dia util apds a
aprovacao das demonstracdes financeiras pelo Conselho Monetario Nacional.

Atendimento das exigéncias da LRF

O relatério do Banco Central traz, em sua Nota Explicativa 24, as
informacdes suplementares exigidas pela Lei de Responsabilidade Fiscal.

O art. 7° da LRF assim disp0e:

Art. 7° O resultado do Banco Central do Brasil, apurado apés a constituicdo ou
reversdo de reservas, constitui receita do Tesouro Nacional, e sera transferido até o
décimo dia util subsequente a aprovagdo dos balangos semestrais.

§ 1° O resultado negativo constituird obrigagdo do Tesouro para com o Banco
Central do Brasil e sera consignado em dotacao especifica no orgamento.

§ 2% O impacto e o custo fiscal das operagdes realizadas pelo Banco Central do
Brasil serdo demonstrados trimestralmente, nos termos em que dispuser a lei de
diretrizes orcamentérias da Unido.

§ 3% Os balangos trimestrais do Banco Central do Brasil conteréo notas explicativas
sobre os custos da remuneragdo das disponibilidades do Tesouro Nacional e da
manutencdo das reservas cambiais e a rentabilidade de sua carteira de titulos,
destacando os de emiss&o da Unido.

7 Os contratos podem ser do tipo Swap Cambial com Ajuste Periddico (SCC), cujo objeto de negociacéo é o diferencial
entre a taxa de juros efetiva dos Depo6sitos Interfinanceiros (DI) e a variagdo da taxa de cambio em relacdo ao dolar
estadunidense, ou Swap Cambial com Ajuste Periddico Baseado em Operaces Compromissadas de Um Dia (SCS), em
que o objeto de negociacdo é o diferencial entre ataxa de juros efetiva dos financiamentos diarios apurados no Sistema
Especial de Liquidagdo e Custodia (taxa Selic) e a variacdo da taxa de cambio em relagcdo ao ddlar estadunidense. Nas
posicOes compradas dos referidos contratos, 0 BCB esta ativo em taxa de juros doméstica (taxa Selic ou DI) e passivo em
variagdo cambial mais cupom cambial, sendo este uma taxa representativa de juros em dolar estadunidense.
Inversamente, nas posicdes vendidas, o BCB esta ativo em variagdo cambial mais cupom cambial e passivo em taxa de juros
doméstica (taxa Selic ou DI). Esses contratos tém valor nocional equivalente a US$50 mil e ajuste financeiro diario.

-4-
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Inicialmente, operagcbes o Relatorio lembra que, quanto ao resultado do
Banco Central®. (i) ele considera as receitas e despesas de todas as suas
operacOes; (i) os resultados positivos sao transferidos como receitas e 0s
negativos sdo cobertos como despesas do Tesouro Nacional; e (iii) resultados
negativos sao contemplados no orgamento a conta do Tesouro Nacional.

O Relatério informa que o BCB apresentou resultado positivo de R$ 36,0
bilhdes no 1° trimestre e negativo de R$ 0,8 bilhdes no 2° trimestre, totalizando o
resultado positivo de R$ 35,2 bilhdes, ja explicitado acima, o qual apos a realizacdo
de reservas, sera transferido ao Tesouro Nacional até o 10° dia util subsequente
a aprovacdo das demonstracdes financeiras pelo CMN.

Quanto ao custo da remuneracdo das disponibilidades do Tesouro Nacional,
o Relatorio informa que ele atingiu R$ 17,0 bilhdes no 1° trimestre e R$ 21,9 bilhdes
no 2° trimestre, totalizando R$ 38,9 bilhdes no 1° semestre de 2015.

Ja o custo da manutencdo das reservas cambiais é calculado diariamente
pela diferenga entre a taxa de rentabilidade das reservas internacionais, incluindo a
variacdo cambial, e a taxa média de captacéo apurada no passivo do Banco.? No 1°
trimestre as reservas internacionais apresentaram rentabilidade positiva de 18,26%.
Considerando o custo de captacdo do BCB, o resultado liquido das reservas
também foi positivo em 13,08% (R$ 139,5 bilhdes). Para o 2° trimestre os numeros
foram de 3,26% negativos e 4,91% negativos (igual a -R$ 56,1 bilhdes), chegando-
se a uma variagao positiva (custo negativo) total, para o do 1° semestre, de R$ 83,4
bilhdes.

O Relatério também publica o custo mencionado excluindo-se a corre¢cédo
cambial, j& que esta “representa variacdo decorrente da traducdo dos valores dos
ativos de reserva para o Real, ndo se configurando em resultado realizado do ponto
de vista financeiro”. Sem esta correcao as reservas internacionais apresentaram, no
1° trimestre, rentabilidade positiva de 0,65%, sendo composta pela incorporacdo de
juros (0,11%) e pelo resultado positivo da marcacédo a mercado dos ativos (0,54%).
Deduzindo-se o custo de captacédo, o resultado liquido das reservas foi negativo em
4,53% (-R$ 48,4 bilhdes). No 2° trimestre, a rentabilidade das reservas foi negativa
em 0,27% (0,13% pela incorporacao de juros e 0,40% pelo resultado negativo da
marcacdo a mercado dos ativos), totalizando 1,92% negativos (-R$21,9 bilhdes).
Calculado dessa forma, o custo de manutencao das reservas internacionais, no 1°
semestre de 2015, foi de R$ 70,3 bilhdes.

Finalmente, o Relatério informa que a rentabilidade da carteira de titulos do
BCB, composta exclusivamente por titulos de emissdo da Unido, foi de R$ 35,8

8 O paragrafo Gnico do art. 6° da Lei n° 4.595, de 1964, com a redacéo dada pelo Decreto-Lei n° 2.376, de 1987, ja previa
que "os resultados obtidos pelo Banco Central, consideradas as receitas e despesas de todas as suas operacdes, serdo, a
partir de 1° de janeiro de 1988, apurados pelo regime de competéncia e transferidos para o Tesouro Nacional, ap6s
compensados eventuais prejuizos de exercicios anteriores".

®Em 30 de junho 91,7% dos ativos da reserva eram compostos por titulos.
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bilhdes no 1° trimestre e também de R$ 35,8 bilhdes no 2° trimestre, totalizando R$
71,6 bilhdes no 1° semestre de 2015.

Il - VOTO

Atendendo as exigéncias legais, o Banco Central encaminhou suas
Demonstragcdes Financeiras, abrangendo o balangco e a demonstragao do resultado
do 1° semestre de 2015, acompanhadas por Notas Explicativas, que ora
analisamos.

O resultado do BCB, se negativo, deve constar como despesa do orcamento
da Unido, sendo pago pelo Tesouro Nacional ao BCB até o 10° dia util do exercicio
subsequente ao da aprovacdo do balanco pelo CMN.'° Se o resultado for positivo,
sera transferido ao Tesouro em dez dias Uteis da aprovacao do balanco semestral.

O resultado do BCB no 1° semestre de 2015 foi positivo em R$ 35,18
bilhdes.

Recomendamos o arquivamento do Aviso n° 10/2015-CN (Aviso n°
97/2015-BCB, na origem).

Sala da Comisséao, em de novembro 2015.

Deputada PROFESSORA DORINHA SEABRA REZENDE

Relatora

1% Inciso 11 do art. 2° da MP n° 2.179-36, de 2001.



