MINISTERIO DA ECONOMIA
Gabinete do Ministro da Economia

OFiCIO SEI N2 52 3/2019/GME-ME
Brasilia, 03 de owdubre de 20109.

A Sua Exceléncia a Senhora
Deputada SORAYA SANTOS
Primeira-Secretaria da Cdmara dos Deputados

Assunto: Requerimento de Informagao.
Senhora Primeira-Secretaria,

Refiro-me ao Oficio 12Sec/RI/E/n? 721/19, de 04.09.2019, dessa Primeira-
Secretaria, por intermédio do qual foi remetida copia do Requerimento de Informacio n?
1091/2019, de autoria da Comissdo Especial do PL 3453/08 — Parcerias Publico Privadas, que
requer “informagdes sobre o Fundo Garantidor de Parcerias Publico-Privadas (FGP), previsto na
Lei n.2 11.079, de 2004”.

A propésito, encaminho a Vossa Exceléncia, em resposta a solicitagdo daquela
Comissdo, o Despacho S/N, de 03 de outubro de 2019, elaborado pela Secretaria Especial de
Fazenda.

Atenciosamente,
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MINISTERIO DA ECONOMIA
Secretaria Especial de Fazenda
Secretaria do Tesouro Nacional
Subsecretaria de Planejamento Estratégico da Politica Fiscal
Coordenagdo-Geral de Planejamento e Riscos Fiscais
Nicleo de Gestdo do Fundo Soberano do Brasil e de Monitoramento de Fundos Garantidores

OFICIO SEI N° 44/2019/NUGEF/COPEF/SUPEF/STN/FAZENDA-ME

Brasilia, 3 de setembro de 2019.

Ao
Coordenador de Suporte a Assuntos Econémicos, Legislativos e de Comunicagao
Assessoria Econ6mica, de Comunicacio e de Assuntos Legislativos

Assunto: Requerimento de Informacio n® 1091/2019.

Referéncia: Ao responder este Oficio, favor indicar expressamente o Processo n° 12100.104088/2019-15.

Senhor Coordenador,

1. Em resposta ao Oficio SEI n° 440/2019/ASSEC/STN/FAZENDA-ME, de 26 de agosto de
2019, encaminhamos em anexo as respostas aos questionamentos sobre o Fundo Garantidor de Parcerias
Piblico-Privadas (FGP), solicitados por meio do Requerimento de Informagdo n® 1091/2019 (SEI n°
3646822).

2. Em relagdo & pergunta 5 do Requerimento de Informagdo, encaminhamos em anexo a este
Oficio a ata da ultima Assembleia de Cotistas do FGP, ocorrida em 16/05/2017, na qual houve a deliberagdo
para o encerramento do Fundo. Para maiores detalhes sobre o tema, sugerimos consultar a Agéncia Brasileira
Gestora de Fundos Garantidoras e Garantias (ABGF).

3. Colocamo-nos & disposi¢do para fornecer outras informagdes.
Anexos:
I - Respostas a0 Requerimento de Informagdo n° 1091/2019 (SEI n° 3811743);

IT - Relatério de Administragdo do FGP do exercicio 2015/2016 (SEI n° 3812100);
III - Ata da 11* Assembleia Geral Ordinaria dos Cotistas do FGP (SEIn°® 3812702).

Atenciosamente,

Documento assinado eletronicamente



DANIEL DE ARAUJO E BORGES

Coordenador-Geral de Planejamento e Riscos Fiscais
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) Documento assinado eletronicamente por Daniel de Araujo e Borges, Coordenador(a)-Geral de

Planejamento e Riscos Fiscais, em 03/09/2019, as 16:18, conforme horario oficial de Brasilia, com
fundamento no art. 62, § 12, do Decreto n® 8.539, de 8 de outubro de 2015.

ral [=] A autenticidade deste documento pode ser conferida no site
2N h_t_tp://sei.fazenda.gov.br/sei/controlador externo.php?

=0, informando o cédigo verificador 3810885 e
49> o codigo CRC 125B1FDS.
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ANEXO [ - Respostas ao Requerimento de Informacgdo n? 1091/2019

1) Listagem das operagdes garantidas e contragarantias pelo Fundo, com os respectivos valores e
modalidades e eventuais contratacées de instrumentos disponiveis em mercado, desde a sua
criagao;

O Fundo ndo concedeu garantias durante o periodo em que esteve vigente. De todo modo, seria
importante consultar o administrador do Fundo (BB S.A) que segundo o Estatuto é o responsavel
por este tipo de informacao.

2) Listagem das operagbes acionadas pelo parceiro privado, com seus respectivos valores e
fundamentos, conforme §52 do art. 18 da Lei n2 11.079, de 2004, desde a sua cria¢do;

O Fundo ndo concedeu garantias durante o periodo em que esteve vigente. De todo modo, seria
importante consultar o administrador do Fundo (BB S.A) que segundo o Estatuto é o responsével
por este tipo de informacao.

3) Listagem das operagdes em que o FGP foi obrigado a honrar faturas aceitas e ndo pagas pelo
parceiro publico, bem como os pedidos efetuados e rejeitados, com as respectivas justificativas;

O Fundo ndo concedeu garantias durante o periodo em que esteve vigente. De todo modo, seria
importante consultar o administrador do Fundo (BB S.A) que segundo o Estatuto é o responsével
por este tipo de informacao.

4) Variagdo do patriménio do Fundo, especificando tipo de integralizacdo, rentabilidades e
aportes efetuados, desde a sua criagdo;

O grafico abaixo, retirado da pagina 5 do Relatdrio de Administracdo do exercicio 2015/2016,
encaminhado em anexo, mostra a variacdo do patriménio do Fundo, desde a sua criacdo.

Grafico 1 - Evolugao dos Ativos Totais do FGP
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Fonte: Relatdrio de Administracdo do exercicio 2015/2016

Em 2016, houve integralizacao pela Unido no Fundo, em acdes do Banco do Brasil — BB, Eletrobras
e Vale, no valor de RS 3,27 bilhdes.



Nos exercicios de 2010, 2013 e 2016 ocorreram resgates de cotas pela Unido, nos montantes de RS
5,36 bilhdes, RS 480 milhdes e RS 22,7 milhdes, respectivamente.

0 quadro abaixo mostra a rentabilidade dos ativos do FGP, por Classe de Ativos. Conforme definido
no Regulamento do Fundo:

a) Carteira de Classe 1: composta por moeda corrente, operagbes compromissadas e titulos
publicos federais.

b) Carteira de Classe 2: composta por AcBes de Cias. listadas em Bolsa de Valores e seus
proventos, os quais por determinagdo do Regulamento do FGP sao transferidos para a
Carteira de Classe 1 no dia de seu efetivo recebimento.

T Rentabilidade do FGP
Classe 1 Classe 2
12 semestre/2006 -4,73% 7,81%
22 semestre/2006 13,85% 23,05%
12 semestre/2007 12,57% 28,40%
22 semestre/2007 0,93% 18,55%
19 semestre/2008 5,63% -3,16%
292 semestre/2008 5,30% -39,20%
12 semestre/2009 12,47% 29,78%
22 semestre/2009 5,39% 23,42%
12 semestre/2010 6,19% -4,02%
22 semestre/2010 9,49% -
12 semestre/2011 3,71% -
22 semestre/2011 10,96% -
12 semestre/2012 12,14% -
22 semestre/2012 0,04% -
12 semestre/2013 -1,39% -
22 semestre/2013 -5,75% -
12 semestre/2014 6,19% -
29 semestre/2014 1,65% -
12 semestre/2015 5,54% -
22 semestre/2015 -5,71% -
12 semestre/2016 -100,00% -

Fonte: Relatdrios de Administracdo do FGP

De todo modo, seria importante consultar o administrador do Fundo (BB S.A) que segundo o
Estatuto é o responsavel por este tipo de informacgao.

5) Razdes que levaram a Agéncia Brasileira Gestora de Fundos Garantidoras e Garantias (ABGF) a
encerrar o Fundo em 2017.
Encaminhamos em anexo a ata da Gltima Assembleia de Cotistas do FGP, ocorrida em 16/05/2017,

na qual houve a deliberagdo para o encerramento do Fundo. Para maiores detalhes sobre o tema,
sugerimos consultar a Agéncia Brasileira Gestora de Fundos Garantidoras e Garantias (ABGF).
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Fundo Garantidor de Parcerias Publico-Privadas (FGP)
Relatorio de Administragao - Exercicio 2015/2016

Apresentamos o Relatorio de Administragdo do Fundo Garantidor de Parcerias Publico-Privadas —
FGP, Exercicio Social 2015/2016, que compreende o periodo de 1° de setembro de 2015 a 31 de
agosto de 2016.

1. RETROSPECTIVA 2015-2016 !

O contexto econdmico de 2016 mostrou-se bastante desafiador. Em relagdo ao cenario externo, o
ano foi marcado por significativos eventos no ambito politico, tais como a decisédo dos eleitores de
Reino Unido por deixar a Unido Europeia (Brexit) e a eleigdo do republicano Donald Trump para
presidenté dos Estados Unidos. No ambito econémico, o FED retomou o processo de elevagdo
dos juros em dezembro em meio a firme recuperacgdo da atividade econémica americana e
redugdo do desemprego, acompanhado de um discurso gradualista de normalizagdo que
contribuiu para a manutengédo de um ambiente de abundante liquidez. As duvidas quanto a
condugdo da politica monetaria acentuaram-se com as perspectivas de importante expansao fiscal
por parte do novo governo, o que acabou por pressionar as taxas de juros globais de prazo mais
longo ao final do ano. Na Europa, mesmo com os receios dos impactos negativos do Brexit, o

crescimento médio da Zona do Euro sustentou-se ao redor de 1,5%.

Entre os emergentes, as incertezas quanto ao desempenho econémico estiveram mais presentes,
em particular na China. Ao longo do ano, as autoridades locais levaram a cabo relevante pacote
de estimulos fiscais e crediticios para sustentar um ritmo de crescimento ao redor de 6,5%. Ao
final e ao cabo, conseguiram evitar uma desaceleragdo mais intensa da atividade, ainda que a

custa da intensificagao dos desafios estruturais chineses.

No Brasil, a melhora dos fundamentos econémicos ocorrida ao longo do 2° semestre de 2016,
apos um 1° semestre marcado pela elevada incerteza politica, ndo foi suficiente para promover a
estabilizagdo da atividade. A mudanga na condugao da politica econdmica promoveu importante
melhora das condigdes financeiras e da confianga dos agentes, porém incapaz de retirar o pais da
recessao. Assim, o PIB doméstico completou em 2016 quase dois anos consecutivos de variagdes

trimestrais negativas. A situacao fiscal, o ainda elevado nivel de incerteza e o alto endividamento

' Fonte: BB DTVM - Janeiro/2017
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de familias e empresas foram os principais limitadores que atuaram para postergar a recuperagao

para 2017.

Nesse cenario, a inflagdo manteve-se pressionada na primeira metade do ano, sobretudo por
conta do comportamento do prego dos alimentos. No 2° semestre, a descompressao desse grupo
de precos e o impacto da forte recessdo, associado as mudangas na equipe econdmica que
elevaram a credibilidade das politicas domésticas, contribuiram para importante redugéo do IPCA,
que fechou o ano em 6,3%. Assim, em meio a um processo mais visivel de desinflagao e forte
ociosidade na economia, o Banco Central deu inicio a um processo de redugao da taxa Selic, que

fechou o0 ano em 13,75%.

2. DESEMPENHO ECONOMICO-FINANCEIRO

2.1 Patriménio Liquido

O Decreto s/n° de 16/02/2016 da Presidéncia da Republica, de 16 de fevereiro de 2016, autorizou
o aumento de capital social da Agéncia Brasileira Gestora de Fundos Garantidores e Garantias
S.A. —ABGF, mediante a transferéncia da totalidade das cotas de propriedade da Unido no Fundo
Garantidor das Parcerias Publico-Privadas — FGP.

Para efetivagdo do aumento de capital social foi realizada a 22 Assembleia Geral Extraordinaria de
Acionistas da ABGF, em 10 de margo de 2016, que deliberou pela aprovagdo da proposta de
aumento de capital social da Unido mediante a transferéncia das citadas cotas.

O Patriménio Liquido (PL) do Fundo Garantidor de Parcerias Publico-Privadas (FGP) foi
encerrado em 31.07.2016 e apresentava saldo de R$ 20,519 milhdes em 31.08.2015

Como o FGP néao distribui dividendos ou bonificagdes, por falta de previséo legal, o resultado do

exercicio é incorporado ao Capital Social conforme regulamento do Fundo.

A Tabela 1, a sequir detalha a variagdo do patriménio liquido do FGP entre os exercicios

2014/2015 e 2015/2016.

Tabela 1 —Variagao no Patriménio do FGP (em Reais)

Patriménio Liquido | Patriménio Liquido ot
em 31/08/2015 em 31/08/2016 Variagao
Valor %
20.519.000,00 0,00 -20.519.000,00f -100,00%




2.2 Ativos

A carteira de ativos do FGP é composta por cotas do fundo de investimento exclusivo BB FGP RF,
cuja administragao € realizada pela BB DTVM. Sendo assim, o saldo da rubrica em questdo esta
diretamente vinculado ao resultado auferido em decorréncia dos ativos do fundo exclusivo e as
despesas a ele imputadas, considerando, ainda, eventuais aportes ou resgates realizados pelo

cotista.

A Tabela 2 demonstra a posigdo detalhada dos ativos do FGP nos dois ultimos exercicios.

Tabela 2 — Posigédo dos Ativos do FGP

Em 31.08.2015 Em 31.08.2016
Titulos e Valores Mobiliérios : 20.316.000,00 k 0,00
Caixa e Equivalentes de Caixa 541.000,00 0,00

Outros Valores e Bens 2.000,00 0,00

A evolugado dos ativos totais do FGP desde o 1° exercicio até 31.08.2016 consta do Grafico 1, a

seguir.

Grafico 1 — Evolugao dos Ativos Totais do FGP
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6000 -
5.427.8 5.276.4 §.3329

5000 |
4000
3.270,3 3.220,2
3000
2000
1000 |
3316 383,9 469,4
= B B i 20 A

1° Exercicio  31/08/2006 31/08/2007 31/)08/2008 31/08/2008 310872010  31/08/2011 31/0872012 3120812013 310872014 3110872015 31/08/2016




Os decréscimos observados nos ativos totais do Fundo em 31.08.2010, 31.08.2013 e 31.08.2016
referem-se a resgates de cotas realizados pelo Cotista, nos montantes de R$ 5,36 bilhdes e R$

480 milhdes e R$ 22,7 milhdes respectivamente.

2.21 Rentabilidade dos Ativos do FGP

O valor patrimonial da cota do FGP é obtido pela divisdo do patriménio do Fundo, considerado o
resultado da cota do fundo exclusivo e as despesas inerentes ao seu funcionamento, pela

quantidade de cotas existentes, chegando-se, dessa forma, ao valor de cada cota do FGP.
Na Tabela 3 estao relacionadas a rentabilidade e o valor patrimonial das cotas nos ultimos quatro
semestres, ressaltando que a cota relativa ao 2° semestre/2015 refere-se ao dia 31.12.2015 e a

do 1° semestre/2016 refere-se ao dia 30.06.2016.

Tabela 3 - Rentabilidade do FGP e valor patrimonial da cota por semestre calendario

Periodo Rentabilidade do FGP Valor Patrimonial da Cota
Classe 1 Classe 1
2° semestre/2014 1,65% 2.446,29669
1° semestre/2015 5,54% 2.581,79054
2° semestre/2015 -5,71% 2.434,40562
1° semestre/2016 -100,00% 0,00000

A rentabilidade apurada no penultimo semestre (-5,71%) € justificada pela variagdo da taxa
SELIC, que impacta diretamente os ativos e, por conseguinte, a cota do fundo exclusivo, vez que
se trata de fundo composto majoritariamente por Notas do Tesouro Nacional - NTN, titulo publico
cuja rentabilidade esta vinculada a variagdo do IPCA, portanto, sensivel as variagbes da SELIC e

a rentabilidade apurada no Gltimo semestre deve-se ao resgate de cotas do Fundo.

De acordo com o art. 20 do Regulamento do FGP, quando n&o comprometida com garantia, a
gestdo do ativo deve buscar, pelo menos, rentabilidade atrelada ao indice de renda fixa de

mercado IMA-B, referenciado em titulos publicos.

O indice de Mercado ANBIMA Geral ¢ baseado em uma carteira teérica composta por todos o0s
titulos publicos negociados pelo Tesouro Nacional. Especificamente o IMA-B é serie composta
apenas por NTN — Série B (NTN-B) que s&o titulos publicos que remuneram o investidor em uma
taxa de juros pré-fixada, mais a variagdo do IPCA no periodo. A escolha do indice em questao

justifica-se pela composigdo da carteira do BB FGP RF, que possui cerca de 99% de sua carteira




composta por NTN-B.

Conforme podera ser observado no grafico a seguir, a carteira do BB FGP RF perseguiu o
benchmarking estipulado, conforme previsto em regulamento, vez que a rentabilidade acumulada
da carteira, no periodo de setembro/2015 a margo/2016, quando o Fundo Exclusivo foi encerrado,

foi de 15,43%, enquanto o IMA-B variou 14,68% no mesmo periodo.

Grafico 3 — Rentabilidade da Carteira de Renda Fixa
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2.3 Obrigagoes contraidas e Encargos debitados ao FGP

Até o termino do presente exercicio, o FGP ndo havia contraido obrigagéo relativa a prestacao de
garantias em projetos de parcerias publico-privadas.

Dessa forma, as despesas do Fundo limitaram-se as administrativas, que totalizaram R$ 892 mil, ,

sendo a despesa relativa a Taxa de Gestao do Fundo a de maior impacto.

A remuneragao pela gestao do Fundo € obtida pela aplicagdo do percentual de 188,68% sobre as
despesas de suporte a gestao de garantias, com base no indice de eficiéncia de 53%, de forma
compativel com a taxa de rentabilidade perseguida pelo Administrador em suas demais
atividades, conforme previsto na alinea “a” do inciso Il do artigo 34 do Capitulo VII do
Regulamento do FGP (Ata da 22 Assembleia Geral Extraordinaria do FGP, de 31.08.2006).
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Tabela 4 — Despesas Administrativas do FGP

Emmihares de Reais

Exercicio 2014/2015 Exercicio 2015/2016 Variagao
DESPESAS ADMINISTRATIVAS % sobre o

Valor |%sobreoPL| Valor pL* Valor %*
Auditoria Independente 49,0 0,24% 108.0 - 59,0 =
Publicagdes Legais 0,0 0,00% 0.0 & 0.0 =
Servigos do Sistema Financeiro 50 0,02% 6,0 - 1,0 .
Taxa de Gestao dos Ativos 0,0 0,00% 0,0 - 0.0 -
Taxa de Custodia 11,0 0,05% 6,0 - 5,0 -
Taxa de Administragao do Fundo Exclusivo 19,0 0,09% 11,0 - -8,0 <
Taxa de Gestao do FGP 1.226,0 5.97% 7540 - -472.0 =
Outras despesas Administrativas 9,0 0.04% 7,0 - 2,0 N
TOTAL 1.319,0 6.43% 892,0 - -427,0 -
Patrimonio Liquido (PL) em 31 de agosto
de 2014 e 2015 20.519,0 0,0 -20.519,0

* Com a transferéncia de cotas para a ABGF o PL do FGP foi encerrado em 31.07.2016

3. PERSPECTIVAS PARA O EXERCICIO SEGUINTE

3.1 Cenario Internacional?

Atividade Econémica

A incerteza politico-econdmica global subiu substancialmente no ultimo semestre refletindo os
impactos de eventos como o Brexit, a surpreendente eleicdo do presidente americano Donald
Trump, o referendo na ltalia e o crescente risco de novas surpresas nas eleigbes europeias.
Adicionalmente, a expectativa com uma expanséo fiscal nos EUA levou a uma significativa
elevacdo do retorno da curva de juros americana e, consequentemente, dos juros globais, o que
representou um aperto nas condigdes financeiras. E sabido que, conforme a base tedrica sobre o
tema, as decisdes de consumo e de investimento sdo negativamente influenciadas por elevagoes
da incerteza e piora das condi¢des financeiras, o que é corroborado em nossa analise. Por isso,

esperamos por uma desaceleragdo relevante da atividade global, em particular nos EUA, no

decorrer do 1° semestre/17.

O desempenho da economia dos EUA, que devera encerrar o ano com um crescimento em torno
de 2.0% no comparativo anual, decorreu principalmente da situag&o financeira muito mais
favoravel das familias apds intenso processo de desalavancagem ocorrido nos ultimos anos. A

expansao do consumo tem sido robusta, ao redor de 3% e em linha com o seu padrao historico. A

2 Fonte: BB DTVM — Janeiro/2017
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contrapartida, pelo lado da oferta, tem sido a solidez do setor de servigos e, no tocante ao
investimento, seu desempenho deve superar o do consumo, apds trés trimestres consecutivos de

retracgao.

Contudo, a eleigao do presidente republicano Donald Trump tornou o cenario muito mais incerto,
ja que ele promete levar a cabo uma nova matriz de politicas econdmicas. A nosso ver, a adogdo
de uma agenda mais nacionalista/mercantilista deve trazer maior instabilidade, levando a maior
incerteza politico-econdmica e aversdo ao risco. Nossos exercicios econométricos sdo
consistentes em apontar que a nova matriz de Trump seré contraproducente: eles indicam que no
horizonte de 2017/2018 ndo ha muito ganho adicional de atividade econdémica e, em contrapartida,
ha mais rapida aceleragéo da inflagdo e, logo, mais intensa resposta do FED.

A economia chinesa apresentou estabilidade na taxa de crescimento em 6,7% em 2016. Isso, a
nosso ver, representou apenas uma pausa na trajetoria secular de desaceleragdo da atividade,
alcangada através da adogdo de um amplo escopo de medidas de estimulos. Tal gama de acdes,
cujos custos s&o crescentes, agravaram os ja preocupantes problemas estruturais presentes e,
por isso, varios incentivos ja se encontram em vias de reversdo, sugerindo a retomada da
desaceleragao mais adiante.

N&o bastasse o quadro interno de muitos desafios, a eleigdo do presidente Trump nos EUA deve
representar uma adversidade adicional. As promessas de repressao as importagdes, em particular
da China, e uma significativa mudanga na condugéo de questdes de ordem comercial e

geopolitica podem complicar ainda mais a delicada situacdo econdémica chinesa.

O crescimento econdmico na Zona do Euro foi de 2,0% e de 1,7% em 2015 e 2016,
respectivamente, tendo a demanda domeéstica como o seu principal motor. A despeito da
desaceleragdo em 2016, a taxa de expansdo econdmica tem se situado acima do potencial de
crescimento e os fundamentos, em geral, tém sido favoraveis. Contudo, a ociosidade
remanescente na economia ainda € muito grande, particularmente no mercado de trabalho, e a
inflagao subjacente permanece muito baixa. Eventos de origem interna e externa provocaram uma
elevagao na incerteza politico-econémica em todo o continente e representam um downside risks
substancial. Portanto, nesse quadro, o BCE devera se manter ativo, conduzindo o programa de
flexibilizagdo monetaria (QE) até, ao menos, o final de 2017 e, assim, a hipotese de tapering
nesse periodo pode ser descartada.

Inflagdo e Politica Monetaria




A inflagéo global devera ser ascendente nos proximos meses, refletindo o efeito base dos pregos
de energia e a mais recente alta do petréleo. Em relagéo aos nucleos de pregos, o comportamento
deve continuar distinto entre os paises. No grupo em estagio recente de desalavancagem, em
geral, os nucleos de inflagdo tendem a permanecer baixo por conta de uma demanda mais fraca,
permitindo a uma postura mais flexivel das autoridades monetarias. No grupo mais avangado no
processo, 0s nucleos de pregos devem acelerar, visto que a demanda deve ser forte suficiente
para manter em queda a ociosidade econdémica.

Por seu turno, sob o provavel impacto inflacionario da nova matriz econémica do presidente
Trump, o FED devera acelerar o ritmo de elevagé@o dos juros além do precificado nas curvas,
provocando nova rodada de correg@o importante dos juros globais no decorrer do segundo
semestre/17.

Commodities, Aversdo ao Risco e Moedas

Nossa visdo para commodities é de estabilidade para os pregos do petroleo e viés de baixa para
os pregos de minério de ferro e de gréos. Nossa avaliagdo € que o mercado de petroleo avanga, a
partir do acordo da OPEP, em dire¢do ao equilibrio entre a oferta e demanda na 1% metade de
2017. No tocante & commodity metdlica, varios vetores que impulsionaram os pregos pelo lado da
demanda em 2016 devem perder importancia em 2017. Em relacdo as agricolas, a safra de graos
deve ser robusta e, por conseguinte, provocar uma queda nos os pregos no mercado

internacional.

Por fim, no decorrer do 2° semestre/17, é esperada uma retomada da alta do retorno dos bonds
de 10 anos nos EUA e, consequentemente, a nova rodada de valorizagao global do délar frente as

demais moedas, o significara, inclusive, adicional ameaga aos pregos de commodities.

3.2 Cenario Domeéstico®

Atividade Econdmica

A recuperagdo de alguns fundamentos econdémicos desde meados do ano passado nao foi
suficiente para promover a estabilizagéo da atividade.
Apos queda de 0,8% no 3° tri/16 ante o 2°tri/16, estimamos que o PIB do 4° tri/16 tenha caido

0,2% na margem, que deve levar a uma queda de 3,5% no ano. Caso corretos em relagao as

3 Fonte: BB DTVM — Janeiro/2017




projegdes de 2016, a queda acumulada de 7,6% no biénio 2015-2016 se seguirad a mais fragil
recuperagdo das ultimas décadas. Julgamos que trés fatores negativos e persistentes pairam
sobre a economia: i) a fragilidade fiscal — simbolizada nos elevados déficits e na ascendente
trajetoria da divida publica —, a qual limita a possibilidade de quedas maiores dos juros reais de
longo prazo; i) o excesso de endividamento dos agentes econémicos, que originou um processo
de desalavancagem ainda em curso que ajuda a explicar a cadente procura por crédito e a
fraqueza da demanda interna; e iii) o muito elevado nivel da incerteza politico-econémica. Dessa
forma, a atividade deve se recuperar lentamente, com o PIB crescendo a taxas de 0,2% ¢ 0,4%
nos dois primeiros trimestres do ano. No 2° semestre, o ritmo deve se intensificar para uma média
de 0,7%. Ainda assim, o crescimento anual sera bastante modesto, de apenas 0,4%. Em 2018,
espera-se por um maior dinamismo: projetamos expansdo de 1,9%.

Julgamos que a lenta retomada tera como lideres o investimento, do lado da demanda, e a
produgao industrial, do lado da oferta. O consumo e o setor de servigos, por outro lado, devem
recuperar-se de forma mais lenta e menos intensa. Finalmente, o PIB do setor agropecuario deve
mostrar muito melhor desempenho, retornando a taxas vigorosas de expansdo apés uma queda

estimada de 6% em 2016.
Politica Monetaria e Inflagao

Ap0s a forte alta dos itens alimenticios no 2° e 3° trimestres de 2016, a reversdo dessa dinamica e
o impacto benigno da desaceleragdo econdmica trouxeram sucessivas surpresas na inflagdo
mensal, que veio acompanhada também de importante melhora do detalhamento (disseminagao e
nucleos do indicador). Nesse sentido, tudo indica que o IPCA encerrou abaixo dos 6,5% em 2016
(projetamos 6,3%). Julgamos que, em 2017, um dos maiores destaques econdémicos sera a
continuidade do processo de desinflagdo. A redugdo da inércia e da persisténcia inflacionaria se
somaréo a expressiva ociosidade que marcara a economia durante o ano e a auséncia de pressao
cambial relevante. A expectativa de continuidade do processo de reformas e a credibilidade do
Banco Central sugerem expectativas de inflagdo ancoradas, que devem contribuir para que o
IPCA feche o ano em 5%, reduzindo-se ao longo de 2018 para os 4,5%. Nesse contexto, e
mesmo com a inflagao de 2017 acima dos 4,5%, entendemos que o espago para redugdo da Selic
é significativo. Alem da auséncia de recuperagdao mais forte da economia, a partir de meados do
ano o Copom muito provavelmente dara maior foco a inflagdo de 2018, a qual, segundo seus
modelos, possivelmente estara abaixo da metal. Nesse sentido, julgamos que, apos reduzir em
0,50p.p. a taxa basica nos meses de janeiro e fevereiro, o Copom deve acelerar o ritmo de cortes
para 0,75p.p. nas duas reunioes seguintes, fazendo com que, apos altas finais de 0,50p.p., a Selic
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encerre o ano em 10,25%. Para 2018, a expectativa é de retomada, ao final do 1° trimestre, do

afrouxamento monetario, com a Selic caindo em diregé@o a 9,25%.

Politica Fiscal

Apbs a aprovagdo da PEC dos Gastos, nosso cenario base trabalha com a perspectiva de
continuidade do processo de aprovagdo das reformas fiscais no Congresso, em particular da
Reforma da Previdéncia, sem alteragoes significativas em relagdo ao projeto base enviado pelo
Executivo. Além disso, foi suposto que o equacionamento da fragil situagdo dos governos
regionais nao levara a um aporte significativo de recursos financeiros por parte da Unido,
preservando a trajetéria esperada para os resultados fiscais e para a relagao Divida/PIB dos anos
seguintes. Nesse contexto, esperamos que em 2017 o Setor Publico registre um déficit primario
de 2,2% do PIB, ainda pressionado por uma arrecadagdo em lenta recuperagdo. Para 2018,
estimamos um déficit de 1,5%. A razdo Divida Bruta/PIB deve elevar-se adicionalmente a 79,2% e

83% em 2017 e 2018, respectivamente.
Setor Externo

Esperamos que a taxa de cambio apresente dois momentos distintos em 2017. Na primeira
metade do ano, antecipamos uma valorizagdo importante da moeda domeéstica; na segunda, uma
moderada depreciagéo, para fechar o ano em R$3,40. Para o final de 2018, projetamos R$3,65.
No tocante as contas externas, a auséncia de ganhos dos termos de troca, somado ao fato de que
o comércio global deve seguir fraco, desfavorecera os ganhos das exportagbes domesticas. Ja as
importagdes deverdo se beneficiar da esperada recuperagéo da atividade.

Por isso, espera-se um menor saldo comercial em 2017 e 2018: projetamos superavit de US$41bi
para 2017 e de US$35bi para 2018. Nesse quadro, as transagoes correntes devem apresentar

déficit de 1,9% e 2% do PIB, respectivamente.
3.3 Aspectos Internos e as Perspectivas para a Demanda de Infraestrutura®
A economia brasileira tem passado por periodos de transformagbes importantes, que, embora

marcados por ritmos de evolugéo diferentes, sdo necessarias para restabelecer uma trajetoria de

crescimento sustentado no longo prazo. A deterioragédo dos fundamentos da economia brasileira

4 Fonte: BB/Diretoria de Estratégia e Organizagdo/Geréncia de Assessoramento Econdmica e Estudos Estratégicos —
Janeiro/2017




ao longo dos ultimos anos, traduzida pela recesséo histdrica, aumento do desemprego, queda da
massa salarial e retragdo do crédito parecem refletir o esgotamento do crescimento com base em
mecanismos de estimulos ao consumo. Nesse contexto, a expectativa é que os investimentos

retomem o papel de protagonista como alavanca do crescimento do médio prazo.

Embora as condigbes de financiamento estejam menos favoraveis no curto prazo, em meio ao
contexto de ajustes, medidas que estimulem as inversdes e incentivem uma maior participagdo do
setor privado na condug&o de projetos de investimentos na economia tendem a ser priorizadas por
politicas governamentais. Esse ambiente favoreceria o setor de infraestrutura, que se destaca
pelo efeito multiplicador que possui sobre a expansdo da atividade no longo prazo. Com efeito, foi
anunciado dentro do Programa de Parcerias para Investimentos (PPIl) o Projeto Crescer, que
abrange mais de 34 projetos em infraestrutura destinados a concessé&o a iniciativa privada. Sao
projetos nas areas de transporte, energia e saneamento a serem implementados entre 2016 e
2018.

As oportunidades decorrentes desses projetos sédo significativas, uma vez que resultam em
investimentos com potencial de rentabilidade relevante. Programas de investimentos em
infraestrutura estimulam a demanda agregada no curto prazo e induzem um maior crescimento
potencial da economia no medio/longo prazos via ganhos de produtividade. Adicionalmente, os

investimentos, principalmente em infraestrutura, tém o poder de promover outras inversdes.

Sob essa perspectiva, as parcerias com a iniciativa privada para o desenvolvimento dos projetos
em infraestrutura constituem demanda auténoma para outros setores. Inicialmente é esperado
que esses setores passem a utilizar mais intensivamente sua capacidade produtiva. Apos a
redugdo da ociosidade, € altamente provavel que sejam induzidos a ampliar a capacidade
produtiva em um movimento que, de outra forma, dificilmente aconteceria autonomamente. Assim,
um ambiente propicio aos investimentos tende a promover a oferta de recursos para o

financiamento de novos projetos, inclusive de investidores globais.

Dessa forma, condicionado ao ndao agravamento das condigdes financeiras externas e, no
ambiente interno, a consolidagéo do ajuste nas contas publicas, a retomada da confianga do setor
empresarial e o aperfeigopamento do marco regulatorio, 0 cenario que se apresenta parece

bastante promissor no medio prazo aos investimentos em infraestrutura.




4. CONSIDERAGOES FINAIS

O Decreto s/n da Presidéncia da Republica, de 16 de fevereiro de 2016 transferiu as cotas da
Uni&do para a Agéncia Brasileira Gestora de Fundos Garantidores e Garantias S.A. — ABGF e esta,
por meio do Oficio n°® 0103/2016/ABGF, de 24 de marco de 2016, solicitou liquidagao e resgate da
totalidade das cotas, conforme previsto no artigo 24 do estatuto de FGP.

Apos a realizagao do resgate e transferéncia do valor de R$ 22.799 mil para a ABGF, restaram
apenas passivos e resultados gerados pelas atividades do Fundo que foram totalmente liquidados

e encerrados na posigao de 31.07.2016, conforme autoriza¢ao deste Administrador.

Diante dos fatos citados a Administracao do Fundo, conforme solicitagao do cotista Unico ABGF,
encerrou "as atividades do FGP e autorizou a elaboragdo das demonstragbes contabeis de

encerramento, na posicao de 31.07.2016.

Posteriormente a aprovacao da prestacao de contas pela Assembleia de Cotistas, este

Administrador promovera a baixa do CNPJ e do Estatuto do Fundo junto aos respectivos érgaos.

Agradecemos o0 apoio e a confianga do nosso cotista Uniao, dos nossos conselheiros, assim como

o empenho e a dedicacado de todos que contribuiram para os resultados obtidos.

Brasilia (DF), 30.03.2017.
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BANCO DO BRAS S.A.
Admlnlst;ador d FGP
Dlretona de Gover 6 Brasnlla (DF)
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ATA DA 112 ASSEMBLEIA GERAL ORDINARIA DOS COTISTAS DO FUNDO
GARANTIDOR DE PARCERIAS PUBLICO-PRIVADAS — FGP
(CNPJ/MF 07.676.825/0001-70)

Dia, hora e local

Dia 16 de maio de 2017, as 10 horas, na sede do Administrador, localizada na Asa
Norte, SAUN Quadra 5 Lote B Edificio Banco do Brasil Torre | — CEP 70.040-912,
Brasilia — DF, realizou-se a 112 Assembleia Geral Ordinaria de Cotistas do FGP,

Presenga e quorum

A AGENCIA BRASILEIRA GESTORA DE FUNDOS GARANTIDORES E GARANTIAS
S.A. (ABGF), cotista unica do Fundo Garantidor de Parcerias Publico-Privadas - FGP,
foi representada na forma do art. 30, § 1° do seu Estatuto Social, por seu Diretor
Presidente, MARCELO PINHEIRO FRANCO, conforme assinatura do Registro de
Presenca de Cotistas, anexo a esta Ata, correspondendo a 100% das cotas do FGP.

Composigao da mesa diretora

Por decisdo do Administrador do FGP, assumiu a presidéncia dos trabalhos o Sr. Enio
Mathias Ferreira, representando o Administrador do Fundo, e convidou o Sr. WAGNER
EFREM DE SOUZA para atuar como secretario, ficando assim constituida a mesa
diretora dos trabalhos.

Ordem do dia

Foi lida a ordem do dia, na qual constava a apreciagédo das demonstracdes contabeis,
financeiras e do relatério de administragdo do FGP relativos ao exercicio 2015/2016 e
o encerramento do Fundo.

Deliberagoes

O representante da ABGF votou pela aprovagdo das demonstragdes contabeis,
financeiras e do relatério de administragdao do FGP, relativos ao exercicio 2015/2016 e
pelo encerramento do Fundo. O relatério de opinido dos auditores independentes
declara que as demonstragdes contabeis apresentam adequadamente a posigcdo
patrimonial e financeira do FGP.

Foi solicitado que sejam adotadas as providéncias necessarias para realizar a baixa do
CNPJ do Fundo junto a Receita Federal e do Regllamento/Estatuto junto ao
respectivo cartdrio de registro de titulos e documentos.
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Encerramento
Nada mais havendo a tratar, o Sr. Presidente deu por encerrados os trabalhos da

Assembleia, lavrando—se a presente ata em quatro vias de igual teor e forma, que
depois de lida e aprovada, foi assinada pelos integrantes da Mesa e pelos

representantes da ABGF.

Brasilia (DF), 16 de maio de 2017.
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Pedro Marcante Arruda dos Santos

De: helennunes@bb.com.br em nome de institucional@bb.com.br
Enviado em: terca-feira, 1 de outubro de 2019 15:03

Para: Pedro Marcante Arruda dos Santos

Cc: stellamatos@bb.com.br; douglasff@bancodobrasil.com.br;

helennunes@bb.com.br; marioneto@bancodobrasil.com.br;
rodrigoteixeira@bb.com.br; rubialima@bancodobrasil.com.br;
erika.ruas@bancodobrasil.com.br; priscila.reis@bancodobrasil.com.br

Assunto: Urgente e Importante: Requerimento de Informagdo da Camara dos
Deputados (RIC) n® 1091/2019 - Fundo Garantidor de Parcerias Publico-
Privadas (FGP)

Prioridade: Alta

Prezado Pedro,

REQUERIMENTO DE INFORMACAO DA CAMARA DOS DEPUTADOS (RIC) - Referimo-nos ao
RIC n2 1091/2019, que “requer informagées ao Ministro da Economia sobre o Fundo Garantidor de
Parcerias Publico-Privadas (FGP), previsto na Lei n® 11.079, de 2004’ (anexo).

Em atencdo & sua solicitagéo, esclarecemos que as informagdes referentes a variagao do
patriménio do Fundo, constantes do item 4 do Anexo | - Respostas ao Requerimento de
Informacdes n 1091/2019, foram retiradas do Relatério de Administragdo do FGP do exercicio
de 2015/2016, elaborado pelo Banco do Brasil no papel de Administrador do Fundo.

Assim, nossa Diretoria de Governo confirma as informagdes prestadas pela STN, bem como
esclarece que nao ha dados complementares a serem fornecidos.

Atenciosamente,

Hélen Cassia Nunes e Silva

Gerente de Solucoes

Secretaria Executiva/Geréncia Relagdes Institucionais
SAUN, Quadra 5, Lote B, Ed. BB, Torre Norte, 16 Andar
70.040-912 Brasilia (DF)

(61) 3493-9057

helennunes@bb.com.br

De: Pedro Marcante Arruda dos Santos <pedro.santos@fazenda.gov.br>
Enviada em: terca-feira, 1 de outubro de 2019 10:26

Para: Helen Cassia Nunes e Silva <helennunes@bb.com.br>

Assunto: RIC 1091/2019

Prioridade: Alta

Prezada Helen,



Como foi conversado por telefone, encaminho o RIC 1091/2019, em particular a pergunta numero 4,
para ver se a resposta da STN esta completa.

Com os melhores cumprimentos,

PEDRO MARCANTE ARRUDA DOS SANTOS /
ASSESSOR PARLAMENTAR ;
P

r T PATRIA AMADA
Secretana Especial 9o Fazenda MINISTERIC DA BRAS l L

ECONOMIA ne snrasl

W 3412198

l Ta

" Esta mensagem € enviada exclusivamente a seu(s) destinatério(s) e pode conter informagdes confidenciais,
protegidas por sigilo profissional. Sua utilizagéo desautorizada € ilegal e sujeita o infrator as penas da lei. Se
voce a recebeu indevidamente, queira, por gentileza, reenvid-la ao emitente, esclarecendo o equivoco. Caso
queira relatar o mau uso deste instrumento, favor entrar em contato com o Servico de Ouvidoria do

Ministério da Fazenda."

" This message is sent exclusively to its intended recipient (s) and may contain confidential and privileged
information protected by professional secrecy. Its non-authorized use subjects offenders to the penalties of
law. If you have improperly received it, kindly redispatch it to the sender, clarifying the error. If you want to
report the misuse of this instrument, kindly contact the Ombudsman of the Ministry of Finance."

"S6 imprima esta mensagem se for realmente necessario. Contribua com a preservacdo do meio-ambiente."

"Please refrain from printing this message unless it is really necessary. Contribute to preserving the
environment."



02/10/2019 SEI/ME - 4300636 - Despacho

MINISTERIO DA ECONOMIA

Secretaria Especial de Fazenda

Secretaria do Tesouro Nacional

Assessoria Econémica, de Comunicacdo e de Assuntos Legislativos

DESPACHO

Processo n® 12100.104088/2019-15

A Secretaria Especial de Fazenda,

Em complemento ao OFICIO SEI N° 44/2019/NUGEF/COPEF/SUPEF/STN/FAZENDA-ME
(SEI n°® 3810885), de 03 de setembro de 2019, que encaminha as respostas ao RIC n° 1091/2019, retifico a
resposta a pergunta 4, apresentada no Anexo I - Respostas ao RIC n° 1091/2019 (SEI n°® 3811743), onde se
1&: "Em 2016, houve integralizagcdo pela Unido no Fundo, em a¢des do Banco do Brasil — BB, Eletrobras e
Vale, no valor de R$ 3,27 bilhoes.", leia-se: "Em 2006, houve integralizacao pela Unido no Fundo, em ac¢des
do Banco do Brasil — BB, Eletrobras ¢ Vale, no valor de R$ 3,27 bilhdes". Informo, adicionalmente, que,
segundo o Relatorio de Administragdo do exercicio 2015/2016 do FGP, nao identificamos aportes apos a
integralizacdo do fundo que ocorreu em 2006.

Brasilia, 02 de outubro de 2019.

Documento assinado eletronicamente
Pedro Ivo Ferreira de Souza Junior

Coordenador de Suporte a Assuntos Economicos, Legislativos e de Comunicagdo

Documento assinado eletronicamente por Pedro Ivo Ferreira de Souza Junior, Coordenador(a) de
Suporte a Assuntos Econdmicos, Legislativos e de Comunicagdo, em 02/10/2019, as 16:16,
conforme horério oficial de Brasilia, com fundamento no art. 62, § 12, do Decreto n2 8.539, de 8 de
outubro de 2015.
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