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|. INTRODUCAO

A Divida Publica Federal (DPF) representa o endividamento consolidado do Governo Federal destinado
a prover sua necessidade de financiamento, sendo sua composicao efetivamente fundada sob a forma de
tftulos publicos e contratos de divida.

No que se refere a materialidade, importa destacar que o macroprocesso “Gerir Passivos” € responsavel
por gerir a DPF cujo montante, em 31/12/2017, foi de R$ 3,6 trilhdes em poder do publico.

A gestdo da DPF tem como objetivo central o suprimento eficiente das necessidades de financiamento
do Governo Federal, contemplando pressupostos essenciais que se configuram, sobretudo, na busca de
menor custo de financiamento no longo prazo e na manutencao de niveis prudentes de risco, além de
contribuirem adicionalmente para o bom funcionamento do mercado brasileiro de tftulos publicos.

Para 0 ano de 2017, a necessidade liquida de financiamento da DPF foi estimada em R$ 654,9 bilhdes,
conforme dados a seguir:

Vencimentos
da DPF

Recursos
Qutras Despesas Orcamentarios

Necessidade Liquida
de Financiamento

R$ 594,7 bilhdes

R$ 113,1 bilhdes R$ 52,9 bilhdes

R$ 654,9 bilhdes

vid Divida Interna Encargos no
Bl Bl + em Mercado + Banco Central
RS 16,8 bilhdes RS 528,4 bilhdes RS 49,5 bilhdes

Fonte: Plano Anual de Financiamento (PAF) de 2017.

A gestao da DPF ¢é realizada pela Secretaria do Tesouro Nacional (STN), érgao central dos Sistemas de
Administragao Financeira Federal e de Contabilidade Federal, por meio do exercicio de sete funcdes bem
definidas, conforme demonstrada a Figura | a seguir.

Figura | — Fungbes Relacionadas a DPF

Negociagdo
de Titulos




2. QUAL O TRABALHO REALIZADO PELA CGU?

Das sete fungdes relacionadas a DPF a CGU avaliou quatro, quais sejam: Negociacdo de Titulos; For-
macao de Mercado; Registro; e Andlise Econémico-Financeira.

a) Negociacao de Titulos DPF

Essa auditoria teve como objeto a analise da Funcao de Negociacao de Titulos da DPF compreendendo a
avaliagdo dos precos dos titulos negociados em leildo e sua adequagao aos valores praticados no mercado
secundario e aos definidos em taxa de consenso elaborada pela STN, com base em informacdes forne-
cidas pela prépria STN.,

Procurou-se avaliar a existéncia de economicidade na venda de tftulos quando comparada com os precos
praticados no mercado, por meio da andlise de outros mercados (neste caso, o mercado secundario),
prospeccao de inten¢ao de precos (a taxa de consenso) ou outros instrumentos financeiros (o DI Futuro).

Com base nas avaliagdes realizadas evidenciou-se a adequagao das acdes de gestdo da STN no exercicio
da referida funcdo. No entanto, identificou-se a oportunidade de se promover a ampliacdo de instru-
mentos gerenciais destinados a potencializar a evolu¢ao da performance da gestao, tais como indicadores
capazes de fundamentar andlises sobre a economicidade dos precos dos titulos praticados pela STN.

b) Formagao de Mercado DPF

Buscou-se avaliar nessa auditoria a Funcao de Formacao de Mercado da DPF, compreendendo a gestao
da STN para estimular o desenvolvimento de um mercado de tftulos bem estruturado, regulado, liquido,
transparente e com credibilidade para a continuidade das operacdes de financiamento do Governo ao
menor custo possivel.

Evidenciou-se que a Secretaria, em geral, apresenta acdes de gestao adequadas no exercicio de suas atri-
buicoes e esta alinhada as diretrizes de boas praticas internacionais. Por outro lado, identificou-se a opor-
tunidade de melhorias no marco regulatério e na transparéncia das informacdes. Ademais, observou-se a
necessidade de criagdo de instrumentos de monitoramento para acompanhar a negociacao e a liquidez de
tftulos no mercado secundario.

¢) Funcao Registro DPF

Essa auditoria buscou avaliar as acoes realizadas no ambito da Fungao de Registro da DPF, compreendendo
as atividades de emissdo, gestdao e resgate, bem como o armazenamento dessas transacdes no Sistema
Integrado da Divida (SID).

A partir das analises realizadas, verificou-se que os registros dos titulos examinados estao em conformi-
dade com seus atos e fatos autorizativos. Além disso, os testes realizados no estoque do SID, revelaram
a consisténcia e fidedignidade das informacdes mantidas. Destaca-se, contudo, a necessidade da adogao
de procedimentos para fortalecimento dos controles internos e para promogao da transparéncia ativa das
informacoes.

d) Andlise Econdmico-Financeira DPF

Essa auditoria buscou avaliar as acdes realizadas no ambito da Funcao de Andlise Econémico-Financeira da
DPF compreendendo as atividades de analise da sustentabilidade da divida, do seu estoque e da sua com-
posicao por credor, provendo informagdes para avaliacdo da estratégia macroeconémica global da divida.



Como resultado, a auditoria concluiu, de forma geral, que a STN apresenta acdes de gestao adequadas no
exercicio de suas atribuicdes no ambito da referida Funcao.

As andlises realizadas, no entanto, evidenciaram a necessidade de aprimoramento da governanga da gestao
da divida — em sentido amplo - entre os érgaos e entidades cujas atividades produzem impactos sobre a
gestdo da DPF — sentido estrito. Constatou-se, também, a auséncia de estimativa do custo para alterar o
perfil da divida no longo prazo, bem como a falta de andlise do custo/beneficio dessa alteracao. Por fim,
constatou-se a inexisténcia de indicador comparativo do custo estimado com o efetivamente incorrido ao
longo do tempo.

3. QUAL A OPINIAO DA CGU E QUAIS SAO OS
PROXIMOS PASSOS?

Os trabalhos realizados demonstraram que a Secretaria do Tesouro Nacional possui sua estrutura alinhada
as boas préticas internacionais de Debt Management Office (DMO) adotadas na gestdo de passivos de res-
ponsabilidade governamental, com estruturacdo de funcdes distintas e bem definidas para a realizagdo de
suas atividades.

Contudo, verificaram-se oportunidades de melhoria das quais destacam-se as seguintes:

. Desenvolver indicadores de economicidade dos precos praticados na negociagao de titulos publicos;
. Ampliar os mecanismos de transparéncia das informacoes;

. Criar instrumentos gerenciais para o monitoramento da evolucao da divida;

. Criar instrumentos para acompanhamento da negociagao e da liquidez de tftulos publicos no mer-

cado secundario; e

. Aprimorar a interacdo entre os 6rgaos cujas atividades produzem impactos sobre a gestdo da DPF
avaliando a oportunidade de implementacdo do Comité de Endividamento Publico e da Comissao Consul-
tiva de Endividamento.

Ressalta-se que a partir da atuagcao da CGU, a STN criou o “Por Dentro das Contas”, um informativo sobre
os nUmeros da divida publica em linguagem cidada, que se encontra no site da instituicao. Trata-se de uma
publicacdo trimestral que busca desfazer mitos divulgando importantes informagdes sobre a DPF

Ainda no ambito das recomendacdes da CGU, a STN editou a Portaria n® 29, de 21/01/2016, que ins-
titucionaliza as atividades de gestao da DPF e cria o Comité de Gerenciamento da Divida Publica Federal
(COGED).



4. ANEXO
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