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Aviso n~ IMF 

A Sua Excelência o Senhor 
RENAN CALHEIROS 
Presidente do Congresso N acionai 

OoAoO. ~Oli OtO/tJ0/6--11, 

Brasília, Jt de dezembro de 2016. 

2 8 DEZ 2016 

Assunto: Relatório de Desempenho do Fundo Soberano do Brasil - FSB referente ao 
terceiro trimestre de 2016. 

Exce1entíssimo Senhor Presidente do Congresso Nacional, 

Encaminho a Vossa Excelência o Relatório de Desempenho do Fundo Soberano 

do Brasil - FSB, relativo ao terceiro trimestre de 2016, nos termos do art. 10 da Lei n° 11.887, de 

24 de dezembro de 2008, e do art. 11 do Decreto n° 7.055, de 28 de dezembro de 2009. 

Respeitosamente, 

Ministro de 
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O Relatório de Desempenho do Fundo Soberano do Brasil é encaminhado trimestralmente pela Secre-
taria do Tesouro Nacional ao Congresso Nacional, em cumprimento ao art. 10 da Lei nº 11.887/2008; 
e ao art. 11, caput e parágrafo único, do Decreto nº 7.055/2009. É permitida a sua reprodução total ou 
parcial, desde que mencionada a fonte.
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Introdução
Em cumprimento ao disposto no art. 11 do Decreto nº 7.055, de 28 de dezembro 

de 2009, a Secretaria do Tesouro Nacional (STN) apresenta, trimestralmente, ao 
Congresso Nacional, o Relatório de Desempenho do Fundo Soberano do Brasil (FSB) 
que deve ser composto por, no mínimo, o valor de mercado dos ativos que compõem 
a carteira do FSB, separando os ativos externos e internos, bem como sua variação 
acumulada no trimestre e nos últimos doze meses.

O Relatório de Desempenho apresenta ainda análise comparativa da carteira do 
Fundo em relação à Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP), que é a rentabilidade míni-
ma definida para as aplicações financeiras do FSB no Brasil. Informações gerenciais 
com maior nível de detalhamento, produzidas e monitoradas pelo FSB em conformi-
dade com sua Política de Investimentos, são divulgadas semestralmente por meio do 
Relatório de Administração e Demonstrações Financeiras.
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Valor de mercado dos ativos
Desde a criação do FSB, em 2008, até o presente momento, o Conselho Deliberativo 

do FSB (CDFSB) manteve a diretriz de alocar os recursos do FSB exclusivamen-
te no país e, portanto, não existem aplicações em ativos externos (Carteira Efetiva 
Internacional – CEI).

Apresentam-se, a seguir, os valores de mercado dos ativos que compõem as carteiras 
de aplicações do FSB, bem como suas variações e rentabilidades verificadas no trimes-
tre sob análise e nos últimos doze meses.

Tabela 1 - Valor dos Ativos do FSB

Fonte: BB DTVM (CED, CE1 e outros ativos do FFIE) e Sia�  (CE2).
Obs.: O valor dos ativos é equivalente ao patrimônio líquido do Fundo acrescido da taxa de administração e outros passivos.
JSCP - Juros sobre capital próprio. 
* :  Valor inicial de referência igual a zero reais. 

 

A Tabela 1 apresenta a variação dos ativos do FSB em relação ao ano e ao tri-
mestre anterior. Verificou-se, no terceiro trimestre de 2016, uma variação positiva 
de 4,36% no valor de mercado da carteira de títulos públicos (CED), em relação ao 
trimestre anterior. A variação positiva observada nos recursos aplicados em opera-
ções compromissadas ocorreu em função do ingresso de dividendos e juros sobre 
capital próprio originários da Carteira Especial 1 (composta por ações BBAS3). Esses 
recursos aguardam momento oportuno para que sejam alocados em títulos públicos, 
acrescendo assim a CED, em consonância com as diretrizes do CDFSB. O valor total 
dos ativos do FSB apresentou variação positiva de 5,72% no período.
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Tabela 2 - Rentabilidade Efetiva X Rentabilidade de Referência

Fonte: BB DTVM (CED, CE1 e outros ativos do FFIE), Sia�  (CE2) e BACEN (TJLP).
Obs.: A rentabilidade é apurada considerando-se o regime de competência, enquanto o valor dos ativos é calculado pela posição 
de caixa. Portanto, as variações nos valores dos ativos serão diferentes das rentabilidades, as quais considerarão, por exemplo, 
ativos que são de direito do FSB, mas que ainda não fazem parte da Conta Única ou do FFIE, tais como proventos do BB a serem 
pagos futuramente (ações ex-dividendos, por exemplo), ou rendimentos da Conta Única a serem creditados no próximo decêndio. 
Além disso, a rentabilidade é calculada diariamente pela Metodologia “Time Weighted Returns”. As variações nos Valores dos 
Ativos (Tabela 1) desconsideram, por exemplo, as transferências de valores da carteira CE1, tais como proventos, para a compra 
de títulos públicos, na CED. Já as rentabilidades (Tabela 2) corrigem estas distorções ao aplicar a Metodologia “Time Weighted 
Returns”, a qual incorpora os � uxos � nanceiros entre as subcarteiras.
Siglas: CED = Carteira Efetiva Doméstica; CRD = Carteira de Referência Doméstica; RF FFIE = Renda Fixa FFIE; CE1 = Carteira 
Especial 1 (Ações do Banco do Brasil); CE2 = Carteira Especial 2 (Aplicação na Conta Única).
* Inclui a CED, saldo de operações compromissadas e disponível.

** Inclui a RF FFIE e CE1

A Tabela 2 apresenta as rentabilidades efetivas das carteiras do FSB vis-à-vis as 
rentabilidades observadas nas carteiras de referência. Vale destacar que as aplicações 
realizadas na Conta Única do Tesouro Nacional (Carteira Especial 2) e na Carteira 
Efetiva Doméstica, no terceiro trimestre de 2016, apresentaram rentabilidade de, 
respectivamente, 3,07% e 4,76%. Por sua vez, a Carteira Especial 1 apresentou ren-
tabilidade de 34,25%. Sob a ótica global de seu portfólio, as aplicações do FSB apre-
sentaram rentabilidade de 5,72% no referido trimestre, com variação de 3,84 pontos 
percentuais superior à TJLP no período.

Em cumprimento ao disposto no inciso II, do art. 3º, do Decreto nº 7.055, de 2009, 
o Gráfico 1 apresenta a evolução do patrimônio líquido dos ativos do FSB comparada 
àquela que teria sido observada caso o aporte inicial dos recursos (dezembro de 
2008) tivesse sido integralmente investido em ativos remunerados pela TJLP.
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Grá� co 1 - Patrimônio Líquido do FSB X Patrimônio Valorizado pela TJLP – Histórico

 
O Gráfico 2, por sua vez, traz a mesma evolução comparativa considerando somen-

te o desempenho do terceiro trimestre de 2016.

Grá� co 2 - Patrimônio Líquido do FSB X Patrimônio Valorizado pela TJLP – no Trimestre

 Fontes dos Grá� cos 1 e 2: BB DTVM (CED, CE1 e outros ativos do FFIE), Sia�  (CE2) e BACEN (TJLP).

Para mais informações sobre o Fundo Soberano do Brasil, acesse:
https://www.tesouro.fazenda.gov.br/relatorios-de-monitoramento
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CALENDÁRIO DE TRAMITAÇÃO DA MATÉRIA 
Data início Data fim Tipo de tramitação

06/02/2017 Prazo para publicação dos avulsos da matéria;
21/02/2017 Prazo para apresentação de relatório e eventual

projeto de decreto legislativo;
01/03/2017 Prazo para apresentação de emendas a eventual

projeto de decreto legislativo;
08/03/2017 Prazo para apresentação, publicação, distribuição

e votação do relatório e encaminhamento do
parecer da CMO à Mesa do Congresso Nacional.
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