Mensagem n® 466

Senhores Membros do Congresso Nacional,

Nos termos do § 1° do art. 64 da Constituigio, submeto a elevada deliberagfio de
Vossas Exceléncias o texto do projeto de lei que “Cria o Fundo Soberano do Brasil - FSB,
dispGe sobre sua estrutura, fontes de recursos e aplicagdes, e da outras providéncias.”.

o

Brasilia, 2 de julho gle 2008.




EM N2 00083/2008

Brasilia, 23 de maio de 2008.

Excelentissimo Senhor Presidente da Republica,

Submeto a elevada consideragiio de Vossa Exceléncia proposta de
criagio do Fundo Soberano do Brasil (FSB) por meio de Projeto de Lei, em regime de
urgéncia constitucional, que dispde sobre sua estrutura, fontes de recursos € aplicages e da
outras providéncias.

2. ' Como ¢ do conhecimento de V. Exa, o processo de acumulagdo de
reservas internacionais por paises emergentes acelerou-se no periodo recente. Tal opgdo de
politica econdmica tem assegurado, no caso do Brasil, um maior nivel de protegéio frente a
choques externos, assumindo maior autonomia na condugiio da politica interna frente aos
desafios internacionais. .
3. Os sucessivos superdvits no balango de pagamentos associados a
redugio dos passivos em moeda estrangeira contribuem, por um lado, para a redugio da
vulnerabilidade externa dos paises em desenvolvimento, o que se traduz, por exemplo, na
melhoria de indicadores que refletem o risco do pais. Por outro lado, trazem novos desafios
a gestdio da politica macroecondmica, principalmente no que diz respeito aos efeitos sobre
as taxas de cAmbio e a competitividade internacional.

4. Os fundos soberanos de riqueza assumem relevéncia crescente no
sistema financeiro e monetério internacional. Estudos recentes indicam que o volume de
ativos administrados por esses fundos somam cerca de US$ 3,0 trilhdes (trés trilhGes de
délares), representando cerca de 60% (sessenta por cento) do total das reservas
internacionais dos paises emergentes, atualmente estimada em cerca de US$ 5,0 trilhdes
(cinco trilhdes de délares). , .
5. A experiéncia internacional aponta diversas vantagens associadas &
criagio de um fundo soberano de riqueza, entre as quais: (i) possibilidade de diversiﬁc.ar as
aplicagdes do pais em ativos em moeda estrangeira no exterior; (ii) obtengdo de maiores
rendimentos nas aplicagdes de recursos em moeda estrangeira; (iii) estabilizagdo de
receitas fiscais; (iv) mitigago dos efeitos de eventuais excessos de divisas sobre a taxa de
cdmbio, a divida pablica e a inflagéio; e (v) maior transparéncia na gestio das reservas
internacionais. L
6. Observando as melhores praticas, a gestio das reservas intemacl(?nals
no Brasil obedece a direcionamento que prioriza liquidez e seguranga dos ativos,
trabalhando com aplicagSes mais conservadoras, de menor risco. Ressalta-se que sob o
ponto de vista de politica monetaria e cambial essa é uma opgdo altamente recomendavel.
Contudo, a atual situagfio externa brasileira permite afirmar que parte do volume de div1§as
na economia poderia ser eficientemente canalizada para a aplicagiio em ativos no exterior
‘bem como no fomento a investimentos estratégicos no exterior prestando, assim, maiores
servigos aos interesses nacionais.

7. O cendrio econdmico favordvel do Pais reflete a solidez dos
fundamentos e das politicas adotadas. No setor éxterno, o Pais se fortaleceu caminhando
para uma posi¢do de credor liquido internacional. No quadro fiscal, a geragfio de superé\{lts
primérios permitu que fossem dadas as condigdes para a redugfio consistente da- divida
liquida do setor piiblico. O resultado nominal positivo registrado no primeiro trimestre
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deste ano confirma os compromissos fiscais do Pais com sustentabilidade fiscal. O
reconhecimento internacional das adequadas politicas e dos fundamentos econdmicos, com
a elevagdo do Brasil 4 condigdo de grau de investimento, pavimenta um ambiente propicio
aos investimentos e conseqiiente crescimento econdmico.

8. Neste contexto, propde-se a criagio do Fundo Soberano do Brasil
(FSB), fundo especial de natureza contbil-financeira, vinculado ao Ministério da Fazenda,
com a finalidade de: (i) formar poupanga publica; (ii) mitigar os efeitos dos ciclos
econdmicos;(iii) promover investimentos em ativos no Brasil e no exterior; e (iv) fomentar
projetos de interesse estratégico do Pais localizados no exterior.

9. O FSB, no exercicio de sua finalidade, poderd aplicar suas
disponibilidades financeiras em depésitos especiais remunerados, em instituigdo financeira
federal. Para tanto se prevé a constituicio de um Conselho Deliberativo que terd como
fungdio aprovar a forma, o prazo e a natureza dos investimentos. O FSB podera também,
participar, como cotista tinico, de Fundo Fiscal de Investimentos e Estabilizagdo (FFIE), a
ser constituido por instituigdo financeira federal. Tal fundo devera ter natureza privada e
patrimdnio préprio separado do patriménio do cotista. Esse modelo garante, a0 mesmo

tempo, controle da Unido sobre os objetivos, politicas de investimentos, niveis de

rentabilidade e de risco aliado & experiéncia operacional de uma instituigio financeira
federal. :

10. Deve-se destacar que o Projeto de Lei prevé o estabelecimento de
diretrizes voltadas a solidez dos fundos, a serem regulamentadas por estatuto proprio. Entre
tais diretrizes destacam-se aquelas vinculadas 2 politica de aplicagfio dos recursos, as quais
garantem rentabilidade minima, ponderada pelo risco, equivalente a taxa Libor de seis
meses. Essas diretrizes permitem delinear os niveis de risco suportaveis para as operagdes
a serem realizada pelos fundos. L.
11. Foi incorporado novo mecanismo conferindo maior transparéncia a
gestdo do fundo, além dos j4 instituidos pela legislagio em vigor. Esse se constitui de
relatério de desempenho a ser encaminhamento semestralmente ao Congresso Nacional.
12. O Poder Executivo encaminhard ao Congresso Nacional Projeto de
Lei com a indicagdo das fontes de recursos e dos impactos fiscais estimados, conforme
estabelecido no art. 16 da Lei Complementar n2 101, de 4 de maio de 2000. Deve-se
ressaltar que o custo da medida decorre do aporte financeiro para constituigio do FSB e
podera atingir o equivalente a 0,50% do PIB em 2008, correspondente ao valor que superar
a meta de resultado primirio para o setor piblico consolidado de 3,80% do PIB,
estabelecida na Lei de Diretrizes Orgamentarias para o corrente exercicio.

13. Sdo estes, Senhor Presidente, os motivos pelos quais submeto a
considerag@o de Vossa Exceléncia o Projeto de Lei em anexo.

Respeitosamente,
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Assinado eletronicamente por: Guido Mantega
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