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PARECER N.° , DE 2015 - CN

Da Comissao Mista de Planos, Orgamentos Publicos e
Fiscalizagao, sobre o AVN n° 15, de 2015-CN, que “Encaminha,
em cumprimento a Lei 11.887/08, art.10, Relatério de Desempenho
do Fundo Soberano do Brasil, referente ao 3° trimestre de 2015".

Relator: Deputado LEOPOLDO MEYER

I. RELATORIO

Em cumprimento ao disposto no art.10 da Lei n°® 11.887/2008, que cria o Fundo Soberano
do Brasil — FSB, e da outras providéncias, e no art. 11, caput e paragrafo Unico, do Decreto n°
7.055/2009, que o regulamenta, o Ministério da Fazenda encaminhou ao Congresso Nacional, em
28 de junho de 2015, o relatorio de desempenho do FSB relativo ao terceiro trimestre de 2015.

O FSB e um fundo especial de natureza contabil e financeira, vinculado ao Ministério da
Fazenda, cuja finalidade & a de promover investimentos em ativos no Brasil e no exterior, formar
poupanca publica, mitigar os efeitos dos ciclos econémicos e fomentar projetos de interesse
estratégico do Pais localizados no exterior. Trata-se originalmente de fundo com carater
anticiclico, formador de poupanga publica em periodos nos quais as metas fiscais sdo superadas
ou quando o governo brasileiro deseja aportar recursos para os fins aos quais o fundo se destina.

O Decreto regulamentador determinou (art. 3°) que as aplicagbes do FSB em ativos
financeiros no Brasil deverdo ter rentabilidade minima equivalente a Taxa de Juros de Longo
Prazo - TJLP, fixada pelo Conselho Monetario Nacional.

De acordo com relatérios elaborados pelo Tesouro Nacional, o FSB teve como aporte
inicial a emissdo de 10.201.373 titulos do Tesouro Nacional, em 30/12/2008, totalizando R$
14,244 bilhdes a precos de mercado, aplicados integralmente no Brasil, no Fundo Fiscal de
Investimento e Estabilizacao — FFIE, também criado pela Lei n°® 11.887/2008.

Em 2009 os recursos foram mantidos em titulos publicos federais e operacdes
compromissadas com o Banco Central do Brasil. Em 2010, parte dos recursos foi destinada ao
mercado de agdes. Decisdes sucessivas definiram a participagdo da Unido em oferta publica de
acdes de emissdo do Banco do Brasil S.A., com a subscrigcdo pelo FFIE de 62.500.000 acdes; a
aquisicao de 77.641.422 de agbes ordinarias da Petrobras junto a Caixa Econdmica Federal; e a
participacdo na oferta publica da Petrobras, tendo subscrito 428.010.863 acdes, entre ordinarias e
preferenciais. Ao final de 2010, 10,02% do FFIE estava alocado em operacées compromissadas;
89,98% em agdes, sendo 56,01% em acgdes ordinarias da Petrobras (PETR3), 23,50% em acdes
preferenciais da Petrobras (PETR4) e 10,46% em acgbes ordindrias do Banco do Brasil S/A
(BBAS3), alem de um percentual pequeno de Letras do Tesouro Nacional (LTN).

Em 2011 os recursos do Fundo Soberano do Brasil continuaram integralmente aplicados
em cotas do FFIE com saldo ao final de dezembro de R$ 15,546 bilhdes, sendo 82,77% investidos



CONGRESSO NACIONAL _ )
COMISSAO MISTA DE PLANOS, ORCAMENTOS PUBLICOS E FISCALIZACAO

em acdes (Banco do Brasil 9,53% e Petrobras 73,24%); 17,12% em operagbes compromissadas e
0,11% em outros ativos.

Ao final de 2012 houve mudangas na composigao do portfélio do FFIE. A Unido permutou,
com base em despacho do Ministro da Fazenda de 30 de agosto de 2012, 48.150.000 agdes
ordinarias do Banco do Brasil de sua titularidade, por 51.853.846 acdes ordinarias da Petrobras,
de titularidade do FFIE. Outra operagao, no valor de R$ 8,83 bilhdes, ocorreu em 28 de dezembro
de 2012, quando acbes da Petrobras em poder do FFIE até esse limite foram permutadas por
titulos publicos federais em poder do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdémico e Social.

O patriménio liquido do FFIE recuou para R$ R$ 2,627 bilhdes em 31/12/2012, seguindo-
se ao resgate de cotas pelo Tesouro Nacional no valor de R$ 12,4 bilhdes naquela data, e esses
recursos foram aplicados em subconta remunerada do Fundo Soberano do Brasil na Conta Unica
do Tesouro Nacional. Esse montante correspondeu ao resgate antecipado, pelo Tesouro
Nacional, dos titulos publicos recebidos pelo FFIE do BNDES, somados a outros ativos de renda
fixa existentes na carteira do FFIE.

Em dezembro de 2014, o patriménio liquido do Fundo Soberano do Brasil era de R$
18,384 bilhées com ganho, de 10,29% — frente aos R$ 16,678 bilhées de 31/12/2013.

Em 30 de setembro de 2015, o patriménio liquido chegou a R$ 19,172 bilhdes, com
rentabilidade global negativa de -2,27% no terceiro trimestre. Neste periodo verificou-se
crescimento de 25,9% no valor de mercado da carteira de titulos publicos. Contribuiu para este
crescimento da chamada “Carteira Efetiva Doméstica” a alocagdo dos dividendos e juros sobre
capital proprio originario da carteira de agbées do Banco do Brasil (a “Carteira Especial 1”) naquela
carteira de titulos publicos. O Relatério ressalta a venda, em julho, de 4.625.400 agdes do
Banco do Brasil, correspondentes ao valor de R$ 110,2 milhdes, constantes na “Carteira
Especial 1", como parte da operagao de readequacgao técnica da carteira do FFIE. Ja a
valorizacdo dos recursos aplicados na Conta Unica do Tesouro Nacional foi de 2,98%, conforme
se vé na Tabela abaixo:

Valor dos Ativos do FSB (em R$)

1

1. CED - Carteira Efetiva Doméstica 416.176.393 $06.115.114 | 93,70%|  540.193.654 806.115.114 25,92%
1.1 Titulos prefixados 235.865.100 484.724.089 |105,51%|  375.095.421 484.724.089 29,23%
LLILTN 187.191.627 406.124.512 |116,96%|  294.253.834 406.124.512 38,02%
LL2ZNTN-F 48.673.473 78.599.577 | 61,48% 80.841.586 72.599.577 -2,77%
1.2 Titulos indica de precos (IPCA} 160.311.292 221.391.025 | 78,24%|  265:098.233 321.391.025 21,23%

2. CEl - Carteira Efetiva Internacional - - - - - 3
3. CE1 - Carteira Especial 1 {Banco do Brasil) 2.799.445.000 | 1.596.373.920 | -42,98%| 2.686.162.213 | 1.596.373.920 -40,57%
4, CE2- Carteira Especial 2 {Conta Unica) 14.831,130.232 | 16.741.015.814 | 12,88%| 16.256.980.239 | 16.741.015.814 2,98%
5. Outros ativos (FFIE) 37.276.375 28.401.016 | -23,81% 33.254.821 28.401.016 -14,70%
5.1 Disponivel 50.592 52.364 | 3,50% 51.604 52.364 1,47%
5.2 Qperagdes compromissadas 37.224.590 28.347.414 | -23,85% 33.281.782 28.347.414- -14,72%

5.3 Provisdes JSCP e Dividendos - - - - - 5
5.4 Taxas diferidas CVM/Anbima 1.193 1237 | 3,70% 1.435 1.237 -13,80%
FSB Total 18.084.027.999 | 19,171.905.864 | 6,02%| 19.616.630.528 | 19.171.905.864 -2,27%

89}
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O Relatorio também informa que a “Carteira Especial 1" apresentou rentabilidade negativa
de -35,7%, em funcéo da variagéo verificada no valor de mercado das ac¢des do Banco do Brasil
no periodo e ao recebimento de proventos originarios dessas participagoes.

Os ativos do FSB, ao fim de junho de 2015, apresentavam a seguinte composigéo: 87,3%
em aplicagdo na Conta Unica do Tesouro Nacional; 8,3% em ativos de renda variavel (a¢des
ordinarias do Banco do Brasil); 4,2% em aplicagdes de renda fixa, e 0,1% em operacdes
compromissadas e outros ativos.

Il - ANALISE

O Fundo Soberano do Brasil e o fundo privado cujas cotas integralizou em dezembro de
2008 (FFIE) tém ficado restritos, dentro do periodo que nos coube examinar, a suas finalidades de
formar poupanca publica (quando do aporte inicial), promover investimentos no Brasil, ainda que
apenas voltados para empresas de economia mista e, com o importante resgate de cotas do FFIE
realizado em dezembro de 2012, a mitigar os efeitos do ciclo econdmico, neste caso atenuando a
necessidade de contragdo das despesas publicas.

A evolucéo da composi¢ao dos ativos do FSB esta ilustrada no grafico abaixo. As agbes a
vista remanescentes em setembro de 2015 sdo do Banco do Brasil S.A.
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Fonte: Tesouro Nacional, Relatérios de desempenhodo Funde Soberano do Brasil.
https:/fvww . tesouro. fazenda.gov. b/ pt/ fundo-soberano-brasil frelatorios-monitoramento

O art. 3° do Decreto 7.055/2009 determina que as aplicagdes em ativos financeiros do FSB
no Brasil deverao ter rentabilidade minima equivalente a TJLP.

A Taxa de Juros de Longo Prazo esteve fixada pelo Conselho Monetario Nacional em
6,25% a.a. até junho de 2009, e em 6% a.a.de julho de 2009 a junho de 2012, em 5,5% a.a. de

(%)
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julho a dezembro de 2012, e em 5% a.a. de janeiro de 2013 a dezembro de 2014. Elevou-se para

5,5% entre janeiro e margo, para 6% a. a. entre abril e junho, e para 6,5% entre julho e setembro
de 2015.

Em 2010, a rentabilidade dos ativos do fundo foi de 14,78%. Em 2011, foi negativa, da
ordem de (-)17,15%. Em 2012, também negativa em (-)1,88%. Em 2013, rentabilidade positiva de
9,5% e em 2014, de 10,29%. A rentabilidade acumulada nos 12 meses encerrados em 30 de
setembro de 2015 foi de 6,09%, e de (-)2,22 considerando-se apenas o ultimo trimestre (regime
de competéncia). Desde sua criacdo, até setembro de 2015, a comparagéo entre o que teria
representado o FSB capitalizado pela TJLP e o que de fato resultou esta no grafico abaixo, que
consta do Relatério de Desempenho referente ao 3° trimestre de 2015.
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Diante do exposto, votamos no sentido de que esta Comissdo tome conhecimento do
conteudo do Relatério de Desempenho do Fundo Soberano do Brasil, consoante o aviso AVN n°

15, de 2015-CN e, uma vez nao existirem providéncias de outra natureza a serem tomadas,
determine o arquivamento dos citados documentos.

Sala da Comissao Mista, em de de 2015.

/ P

Deputado LEOPOLDO MEYER

Relator



