Anexo V

Ricos Fiscais
Projeto de Lei de Diretrizes Orgamentarias para 2025
(Art. 42, § 32, da Lei Complementar n2 101, de 4 de maio de 2000)

Sumario
o N | 1 1270 011 of .Y J 9
2 GESTAO DE RISCOS FISCAIS.....cccoueieureierreissresssnessssisssessssessssessssessssesssssssssssssessssessssesssssssssssnsans 10
2.1 CATEGORIZAGAO DOS RISCOS.....cveuietiiteietieteeteeeteeteeseseeteeseestestessesestessessessstessessstessessesesseneens 10
2.2 GERENCIAMENTO DE RISCOS FISCALS ....eniieeeeeccee et e et ttses e s e e e e e ee e e s e e e e e e aeannan 11
3 SUMARIO EXECUTIVO...cuuiieiieiieeireieessesssesssesssesssesssessssssssssesssesssssssesssesssesssesssesssesssesssesses 13
3.1 RISCOS FISCAIS GERAIS ...ttt ettt e e e e e e ettt e e e s e e e e et ta e e e s eeeeeneesaaneseeeeeeeesnnnn 13
3.2 RISCOS FISCAIS ESPECIFICOS ...ttt ettt ettt sttt n e aene s 13
3.3 PROVIDENCIAS EM CASO DE MATERIALIZACAO DE RISCO FISCAL ...t 17
4  ANALISE DOS RISCOS MACROECONOMICOS (GERAIS) ....c.eeevurierreinreinnesresseesseessnessesssesssesssenans 18
4.1  SENSIBILIDADE DAS RECEITAS ADMINISTRADAS PELARFB ...ccvvviieee it 18
4.1.1 Receitas Administradas pela RFB.........ccccciueiiiimeiiiimiiieniiiieiiiiniiieinisereniesensssnnns 18
4.1.2 Sensibilidade da Receita Administrada pela RFB aos Parametros Macroecondmicos. 19
4.2 SENSIBILIDADE DA DESPESA PRIMARIA ....oovveiieieeeeeeeteee ettt sn st n s 21
4.2.1 Parametros Macro@CONOMICOS. ....ciiurreruuurssisssiirrnsnsssssssssssirmmmssssssssssssssnsssnsssssssssnsnns 21
4.2.2 Sensibilidade da Despesa com Subsidios e SUbVENgOes ......ccccccerreeniiriienncciiiennncennenn. 24
4.3 SENSIBILIDADE DA DIVIDA PUBLICA ......c.cutoeieieeeeeeteeteeee ettt ettt en st sne e 25
4.3.1  RisCOS de Mercado........ceeeeuuuuiiiiiiiiniienuniiiiiiniiiireesssisssnrrrsssssssssssssnersssssssssssssssnes 25
4.3.2 Risco de Refinanciamento.......ccccceiiiieueiiiiiiieiiiiininiiiiiiiinrssnrssessnssesssnenes 31
4.4  ESTRESSE DOS PARAMETROS MACROECONOMICOS E SIMULACOES .....ooveeeeeeeeeeeeeeen 33
44.1 2Tl 1 - TN 34
4.4.2 [ 1T o T L 35
4.4.3  Resultado PrimaArio ......cccceeeeeiiiiiiiiiiinennnniiiiiiiiiienessmsssiiiiiieessssssmiissesssssssssssnsnn 35
L. S 0 11V T W] ot 36
5  ANALISE DOS RISCOS ESPECIFICOS .......ueeiiuieiiurieericeeisssessssessssessssesssessssessssessssessssessssessssssnsens 45
5.1 PASSIVOS CONTINGENTES. ..ottt e 45
5.1.1 Demandas JUdiCIaiS....cccceirrruuiiiiimmniiiiiinniiiiiinniiiiimmniiiiemiimesmiiimemssmesssmmessss 45
5.1.2 Passivos Contingentes em Fase de Reconhecimento......ccccceveeeereencreeencreencerenneeeennennes 62
5.1.3  Garantias Prestadas pelo Tesouro Nacional.........ccccceeiiremeiininnnnniinnnniinnnenen. 65
5.1.4  Seguro de Crédito a Exportagdo — Fundo de Garantia a EXportagao......c..ccceeeeeeanennnnn. 69
5.1.5  FUuNdos Garantidores.........cceeeuuuniiiiiiiiiinnnneisiiiinininnenssssiisiiienmmssssssrmmsssssssses 72
5.2 RISCOS FISCAIS ASSOCIADOS AOS ATIVOS ...ttt e e e e eeeaiss s s s e e eeeaasaaas 75
5.2.1 Divida Ativa da UniG0 (DAU) ....ceeuiieeniiienerennereeneereeneerenereasceressessassessasssssssesssssessnnes 75



5.2.2  DepOsitos JUdiciais da UNiG0 ....cceeeeeeniriennereeniereeniereencetencreeneerenseeeesscsenseesensesssssessnnes 78

5.2.3  Haveres Financeiros Nao Relacionados a Entes Federativos.......cccccceeeceiiiiirinnnennnnnnn. 79
5.2.4 Fundos Constitucionais de Financiamento........cccccciiieeuiiiiienciiiinnniiniineee. 83

5.3 OUTROS RISCOS ESPECIFICOS .....ecvveviveeeececececeeeescaesessscsesssssssssssssssssessssssssssssssssssssssssssssssssssssnes 85
5.3.1  ENntes SUDNACIONAIS ..c...iiiieueiiiiiieniiiiiiniiiiieeiiineesiiiiensisinesssssiinessssssressssssnsssssssnns 85
5.3.2  Parcerias Publico-Privadas e Concessdes PUBIICas......cccceeeeiiiirinnnennnsiiiinininnnnnnnnnnene 102
5.3.3  Estatais Federais.....ccccciiiimuiiiiiimniiiiiiiniiiiineiiiiieiiesenses 110
5.3.4  Fundo de Financiamento Estudantil - Fies........ccccceeeiiirmuiiiiiinniiiniiinniiiinnnniininnnnn, 122
5.3.5  Riscos do Sistema FiNANCeIr0.....ccccccetrreuiiiiieneiiiiinneiiiiinniiiiieiieniesn. 130
5.3.6 Mudangas DemOgrafiCas.......cciccceeiiiiinniiiiieniiiiienniiiiineiieiiennieisieniesssennssessssnnsssnns 133
5.3.7  RiSCOS AMbDI@NtaiS...ccciiiiienniiiiiiiniiiiiieiiiiiieiiiieniniresiiiieesiiienssiesssssessnn 134

6 PROVIDENCIAS EM CASO DE MATERIALIZAGAO DE RISCO FISCAL ......cceeereeerruecreenersnesseenenes 137
7 CONSIDERAGOES FINALIS ......ccectiereiererrreerneesaeesseesseessesssssssesssesssssssssssssssessssssssesssssssssssssesssesns 141



iNDICE DE TABELAS

Tabela 1 - Publicagdes do governo federal que monitoram riscos fiSCaiS........cccveeeiireeeeciiieeeicciieeees 12
Tabela 2 - Base de atuagdo dos Riscos Fiscais Especificos Consolidados .........ccceeeeeviveeeiniiieeeiniiieeeenns 16
Tabela 3 - Previsdao das Receitas Administradas pela RFB em 2023 ........ccvvviiviieeiiiiieeeecieeeeeeieee e 18
Tabela 4 - Receitas Atipicas de 2023.......coo it sae e e s e e s s sbae e e e ssbaeessnsaeeesenans 19
Tabela 5 - Receitas Primarias do Governo Central Indexadas a Parametros Macroecon0micos .......... 19
Tabela 6 - Receita Administrada pela RFB em 2024 — Impacto da variacdo de 1 p.p. em cada parametro
................................................................................................................................................................. 20
Tabela 7 - Receitas - Impacto da Variacdo de 1 p.p. nas Varidveis Macroecondmicas ........cccceeeeeereennns 20
Tabela 8 - Despesas Primdrias do Governo Central Indexadas a Parametros Macroeconémicos......... 22
Tabela 9 - Despesas Primarias — Impacto % da variagdo de 1 p.p. NO INPC .......ooevvviiieiiiniiieeeciiee e 22
Tabela 10 - Despesas Primdrias Selecionadas — Efeito do INPC e do Saldrio-Minimo.........ccccccceeeeennnnns 23
Tabela 11 - Efeito da variacdo de 0,1 p.p. no IPCA e da RLA no limite das despesas sujeitas a LC n2 200
................................................................................................................................................................. 23
Tabela 12 - Previsoes de sensibilidade da despesa orgamentaria da divida a choques de 1 pp............ 29
Tabela 13 - Sensibilidade da divida aos juros, ao crescimento real do PIB e ao resultado primario .....30
Tabela 14 - Limites e Condic¢Oes para a realizacdo de operagdes de crédito .......ccceevvveeeeeiiieeeccciieeeenns 43
Tabela 15 - Projecao da margem de suficiéncia da Regra de OUIrO .......cccuveeeeeiiieeecciieee e 43
Tabela 16 - Demandas Judiciais N0 AMbito da PGU..........oeeiiiiiiiieiie e 48
Tabela 17 - A¢Ges judiciais de natureza tributdria NO STF ........ooiiiiiiieeecee et 49
Tabela 18 - A¢Ges judiciais de natureza tributdria NO STJ......cuviiiiiiiieeeecee e 51
Tabela 19 - A¢Ges judiciais N0 AMDILO da PGF ........ooiiiiiieec et e e e 51
Tabela 20 - Demandas Judiciais das Empresas Estatais Federais Dependentes — Risco Possivel .......... 52
Tabela 21 - Passivo Contingente do BCB POr iNStANCIA......ccciiuiiieieiiiiee et e eivee e e raee e 54
Tabela 22- Estimativas de impacto das a¢des judiciais de Risco Provavel dos érgaos da AGU ............. 55
Tabela 23- Demandas judiciais de Risco Provavel no ambito da PGU...........ccccviiiieeeiiiiicciiieeee e, 55
Tabela 24 - A¢des judiciais de Risco Provavel no ambito da PGF .........ccooeiiiiiiiiiiieiee e, 57
Tabela 25 - Demandas judiciais de Risco Provavel de natureza tributaria.........ccccceeeiieiiciieeneee e, 57
Tabela 26 - Demandas Judiciais de Risco Provavel das Empresas Estatais Federais Dependentes ....... 58
Tabela 27 - Ag¢des judiciais de Risco Provavel do BCB por inStancia......cccceeeecciiiiiieeeee e 59
Tabela 28 - Acbes judiciais de entes subnacionais contra a Unido - Risco Possivel .........ccccveeeeeeeeinennns 60
Tabela 29 - Ac¢Oes judiciais de entes subnacionais contra a Unido - Risco Provavel..........ccc..cco...... 60
Tabela 30 - Demandas Judiciais de Risco Possivel € RiSCO Provavel...........ccceeviieieicieeeeccieec e 61
Tabela 31 - Despesas Judiciais em relacdo a Despesa Primaria.......cccveeeeeieeieciiiiieeeeeeeeeecccirreeeee e e e 62
Tabela 32 - Evolucdo dos passivos contingentes administrados pela STN ......cccovveeeeeiieiiciinveeree e, 65
Tabela 33 - Valores provisionados no BGU e estimado na LOA, por tipo de Passivo.........cccceeeeeeeeveennns 65
Tabela 34 - Previsdo de regularizacdo de obrigacdes oriundas de passivos contingentes em
=Yoo T ] o T=Tol [y V=T o1 o XSRS 65
Tabela 35 - Saldo devedor das Dividas Garantidas em Operacdes de CréditO......ccccccevvvvvurreeeeeeeeriennnnns 66
Tabela 36 - Estimativas: Saldo Devedor e Honras de Garantias de Operacdes de Crédito.................... 67
Tabela 37 - Garantias honradas PEIa UNIG0.......ueeiiiieiieiiiieiieeeee et e et e e e e e e e eseaarreeeeeeeseeennnes 67
Tabela 38 - Categorizacao dos riscos de concretizacdo das Garantias a Operagdes de Crédito............ 67
Tabela 39 - Garantias prestadas pelo TN a fundos € Programas......cccceeeeeeeeieciirieeeeeeeeeeiicrreeeeeeeeeeeanes 69
Tabela 40 - Indicadores de SOIVENCIA dO FGE ..........ooiiiiiiieee e e e e e e e et ee e 69
Tabela 41 - Estimativa de impacto da manutencdo do Seguro de Crédito a Exportagao .......ccc........... 71
Tabela 42 - Fundos garantidores com participacdo da Unido - dezembro de 2023.........cccovveveeeeeiennns 74
Tabela 43 - Créditos da DAU, por exercicio, segundo o tipo de crédito e classe (rating) .........ccccueee... 76



Tabela 44 - Expectativa de Perdas e Recuperacdo de Créditos da DAU.......ccccvvveveeeeeiiiiicinnreeeeeeeeeeeenns 77

Tabela 45 - Fluxos da arrecadagao dos créditos da DAU, estimados e realizados, por exercicio .......... 78
Tabela 46 - Estimativa de arrecadacao dos créditos da DAU, por eXerciCio ......ccceeevvveeeeriveeeesniineneennns 78
Tabela 47- Evolucdo do fluxo dos depdsitos judiciais por exercicio, segundo movimentacao.............. 78
Tabela 48 - Fluxos estimados de depdsitos judiciais POr @XErciCio ........ccvvveeirrcireeiiiiieeeesiiieeeeeieee e 79
Tabela 49 - Evolucdo do estoque, segundo haver financeiro, sob gestao da STN, por exercicio .......... 80
Tabela 50 - Fluxos estimados e realizados segundo haver finanCeiro........ccccovvvveeiiiiieeeenciieee e 80
Tabela 51 - Fluxos estimados, segundo haver financeiro sob gestdao da STN, por exercicio ................ 82

Tabela 52 - Evolucdo do estoque dos haveres referentes aos Fundos Constitucionais, por exercicio ..83
Tabela 53 - Fluxos realizados de amortizacdes das operacdes de crédito dos Fundos Constitucionais,

[oYo ] =N =] ol o] o F PPN 84
Tabela 54 - Fluxos estimados de amortizacdes das operacdes de crédito dos Fundos Constitucionais,
[oYo ] Q=N =] ol o] o T PPN 84
Tabela 55 - Estimativas dos riscos fiscais por haver financeiro ........cccceeecivee i 85
Tabela 56 - Riscos Fiscais Decorrentes dos Haveres e das Garantias Junto aos Estados e Municipios..85
Tabela 57 - Riscos Fiscais Decorrentes de Relagdes Intergovernamentais .......cccceeeevveeeeriiieeesecieeeeennns 86
Tabela 58 - Relagao dos programas sob gestao da STN .......ceiiiiiiiiiiiiieee e e e 87
Tabela 59 - Estoque de haveres e créditos, segundo ativo/programa sob gestdo da STN, por exercicio
................................................................................................................................................................. 90
Tabela 60 - Fluxos de haveres e créditos, estimados e realizados, segundo ativo/programa................ 91
Tabela 61 - Informacgdes sobre a compensacao realizada no exercicio de 2023 .........ccccccvieeeeeciieeeennns 92
Tabela 62- Comparagao das compensagdes realizadas € Previstas ... vecceiieeeeee e eecccrrreeee e e 93
Tabela 63 - Fluxos estimados de haveres e créditos, segundo Ativo/Programa, por exercicio.............. 94
Tabela 64 - Incertezas Decorrentes de Propostas Legislativas relativas aos Entes Subnacionais.......... 95
Tabela 65- Impacto dos Riscos FiSCais MapeadOS.......cccuuuiiiiieieie ettt e e e e serrrre e e e e e e e e eanes 96
Tabela 66 - Comparac¢ao das compensacoes realizadas € previstas ......cccceveccviieiieee e 97
Tabela 67 - Saldo devedor das Dividas Garantidas em Operac¢des de Crédito - Estados e Municipios .99
Tabela 68 - Evolucdo do estoque das contragarantias ndo executadas, segundo as motivagoes ....... 100
Tabela 69 - Estimativa de Honras em decorréncia do Regime de Recuperacao Fiscal ...........cceeeee.... 101
Tabela 70 - Fluxo estimado de recebimentos do programa.......cccccccuviiivieeiii i e 102
Tabela 71-Valores de ajustes de perdas para os créditos sub-rogados (avais honrados).................... 102
Tabela 72 - Valores Receitas de ConcessOes de Servico Publico, segundo exercicio.......ccccccvvvveeeeennnn. 105
Tabela 73 - Riscos fiscais em demandas administrativas .........ccceecveeieiiiiee e 106
Tabela 74 - Concessdes de Servigo PUDBIICO VISENTES........cuvvveeiiiiieiicireeeee et 106
Tabela 75 - Escopo da Analise de Riscos de Empresas Estatais Ndo Dependentes........ccceccuvvvveeeeennnn. 111
Tabela 76 - Comparacao entre os fluxos estimados e realizados - Estatais........cccccceeeeeeviecccvneeeeneeenn, 115
Tabela 77 - Fluxos estimados - ESTAtais .....cccuuiiiiiiiiiei ittt e e s e e e e e e e snnaeeeennes 116
Tabela 78 - Impactos estimados (Estatais NGO Dependentes) .......ccccvuvveeeeeeeeieiicirrieeeeeeeeeeerreeeeeeee e 118
Tabela 79 - Projecdo de dividendOS/JCP ... ..ottt ettt e e eve s s e e ae e s e eaeesneeens 118
Tabela 80 - indices de Capital Observados x Requerimentos MinimOS.........ceeveveeveeeeeeeeeeeeereeeeenenen. 118
Tabela 81 - Risco 2 - Aportes emergenciais em empresas N30 dependentes ......cccccceeeeeeeeccnrveeeeeeeeenn. 119
Tabela 82 - Estimativa de materializacdo do risco de aportes emergenciais.......coccccveeeeeveccinrveeeeeeeeenn. 121
Tabela 83 - Estimativa de materializacdo do risco de esforco fiscal adicional ........cccccccevvvvcnrreveennennn. 121
Tabela 84 - Valores da Divida por safra d& CONCESSA0.......uuvureeiiiiiiiiiiirieeeeeee et eeeeenrrereeeeee e 124
Tabela 85 - EXP0Sic30 a0 riSCO d& Cr&ditO......ccuuuiiiiieee et e e e e e e e rrr e e e e e e eeas 124
Tabela 86 - Adimpléncia e atrasos dos contratos concedidos entre 2010 € 2017 ....coeeeeeevcnvriveeeeennnn. 124
Tabela 87 - Adimpléncia e atrasos dos contratos do Fies concedidos até 2009 ...........ccoeeccvvvivreeeennn. 125



Tabela 88 - Ajuste para Perdas eSTtiMatas ......cccvveeiiiiiiiiiiiiireeeeee e s e e e e e e e eearbrareeeeeeeeas 126

Tabela 89 - Contratos de crédito do Fies e valor da divida, segundo modalidade de garantia ........... 127
Tabela 90 - Subsidio implicito e impacto primario 2023 @ 2025 ........viiieeeieeiecceeeeee e 128
Tabela 91 - Comparacdo entre o desembolso estimado e realizado, por ano........cccceeeeeeeccvreeeeeeennn. 129
Tabela 92 - LOA 2023 X LOA 2024 ...ttt ettt e e e e e e e e et aee e e e e e e s e s enassaaeeaeeeeeennntraaeeeaaaaeas 129
Tabela 93 - FONte A RECUISOS 2024 ......cccoe e ettt e e e e e e e et re e e e e e e e s e s enabeaeeeeeeeeseenntraaeeeaaeeeas 130
Tabela 94 - Estimativa de desembolso dO FIieS ........ciiiiiiiiiiiiiieeiriee et saae e 130
Tabela 95 - Evolugao dos créditos do BCB originados de liquidagdo extrajudicial..........cccccevvriiveennes 130
Tabela 96 - Variacdo dos saldos dos créditos do BCB entre 2021 € 2023 ........cccocvveeeeeeeeecccnrnneeeeeeeenn, 132
Tabela 97 - Estimativas de fluxo de caixa, segundo instituigdo financeira, por ano ........cccceceevvvveeeennns 132
Tabela 98 - Execucdo orcamentdria do Programa 2218 - Gestao de Riscos de Desastres................... 135
Tabela 99 - Gastos da Unido referentes ao programa Mudanga do Clima (Programa 1058) .............. 136

Tabela 100 - Providéncias a serem adotadas na hipdtese de materializacdo dos riscos especificos ..137



iNDICE DE FIGURAS

Figura 1 - Riscos Fiscais - classifiCagao € fONTe......c.uuiiiiiiiie e 11
Figura 2 - Composicao do eStoquUE da DPF ......cooiiiiiiiiiiieee ettt ste e e e e e s s saae e e s s aaaeeeenaes 26
Figura 3 - RiscO de repactuagado da DPF......ccuuiiiiiiiiieiiriiee ettt e e st e e s ste e e e saae e e s snaaaeeesssnneeeennns 27
Figura 4 - Estimativa da sensibilidade do estoque da DPF a choque de 1% nas variaveis
(g Tl goT=ToleTaTo o o[ Tor: I3 P PPTRRUPPPPRN 28
Figura 5 - Teste de estresse de juros e cambio sobre @ DPF........ccoociiiiiiiiiiii e 29
Figura 6 - Perfil de Vencimentos do EStoque da DPF.........ccooiiiiiiiiiieiiniiee et e s s e e 31
Figura 7 — EVOlUGE0 dO Prazo MEIO (IMESES) ..eeevureeeiiieeiiiieeiieeeiteeesiteeesiteeesaeeesraeesseeesseeesseeesseeesasees 32
Figura 8 - RESEIVA de LIQUITEZ.......uveiiiiiiiiie ittt ettt ettt e et e e st e e s svte e e s essbaeeeesabaaeessnssneaeennns 33
Figura 9 - Espectro de cenarios alternativos para Receitas Liquidas (RS bilh3es)........ccccccveevevrreeenne. 34
Figura 10 - Espectro de cendrios alternativos para Despesas Totais (RS bilhGes) .......cccecveevecrieienee. 35
Figura 11 - Espectro de cendrios alternativos para Resultado Primario (RS bilh3es) .......c.cceeevveuvennenne. 36
Figura 12 - Teste de estresse primario/PIB, PIB e Selic - DBGG (% PIB) ....cceevveevreerieereeereecree e 37
Figura 13 - Teste de estresse primario/PIB, PIB € Selic - DLSP (% PIB) ......cccuevvuievieecieereeceeetee e 37
Figura 14 - Teste de estresse Selic - DBGG (% PIB) ....cccccuvieeiieiiieeieiiieeeescitee e eeieee s esae e e e svaee e s ssaneaeennes 38
Figura 15 - Teste de estresse Selic - DLSP (% PIB) .....coo o uiiie ettt e e e e e e aaa e e e 39
Figura 16 - Cendrios estocasticos para DBGG/PIB ........ccccueeiiieeeiieeeiieeecieeeeceeeeiteeeeteeeeree e aee e eveeeeavee s 40
Figura 17 - Cendrios estoCasticos Para DLSP/PIB..........cccuieiiieeeiieeeieeeecieeeecreeeecteeesreeesreeesneeesneeesanee s 40
Figura 18 - Cenarios estocasticos assimétricos — DBGG (% PIB) .......ueeeeeciieeiiciiiee e 41
Figura 19 - Cenarios estocasticos assimétricos — DLSP (% PIB).....ccccuueeeeeiuieeeiciiee e e e eeieee e eeciine e 42
Figura 20 - Matriz de RiSCO — DiVIdENAOS.........uuiiiiiieeeee e e srree e e e e e s e neraareeeeeeeas 112
Figura 21 - Evolucdo do nimero de contratos inadimplentes do Fies, em fase de amortizag3o®....... 126
Figura 22 - timeline das modalidades de garantia.........ccccvuiieeieei i 127
Figura 23 - Impacto demografico sobre despesas selecionadas de salde e educagao ..........ccceeeen.... 133



ABGF

ACO
ACP
ADI
ADPF

AGU
ANA
ANAC
ANATEL
ANEEL
ANM
ANP

ANTAQ
ANTT
AO

AR

ARE
ARF

B3
BACEN
BANERIJ
BASA
BB

BCB
BGU
BNB
BNDES

BNH
BPC
CAF
CAIXA
CAMEX
CG-Fies

CIDE

COFINS

COMEF
CONAB
CSLL
CTN
DAU
DBGG
DCP
DFI

DI
DLSP
DMLP
DPF
DPFe
DPMFi
DPU
EC
ERESP

INDICE DE ABREVIATURAS

Agéncia Brasileira Gestora de Fundos Garantidores
e Garantias

Agdo Civel Originaria

Adicional de Capital Principal

Acdo Direta de Inconstitucionalidade
Arguicdo de Descumprimento de Preceito
Fundamental

Advocacia Geral da Unido

Agéncia Nacional de Aguas e Saneamento Bésico
Agéncia Nacional de Aviagao Civil

Agéncia Nacional de Telecomunicagdes
Agéncia Nacional de Energia Elétrica

Agéncia Nacional de Mineragdo

Agéncia Nacional do Petréleo, Gas Natural e
Biocombustiveis

Agéncia Nacional de Transportes Aquaviarios
Agéncia Nacional de Transportes Terrestres
Agédo Origindria

Acdo Rescisoria

Recurso Extraordindrio com Agravo

Anexo de Riscos Fiscais

Bolsa de Valores do Brasil

Banco Central do Brasil

Banco do Estado do Rio de Janeiro

Banco da Amazodnia

Banco do Brasil

Banco Central do Brasil

Balango Geral da Unido

Banco do Nordeste do Brasil

Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e
Social

Banco Nacional da Habitagdo

Beneficio de Prestagdo Continuada
Coordenacdo-Geral de Assuntos Financeiros
Caixa EconOmica Federal

Camara de Comércio Exterior

Comité Gestor do Fundo de Financiamento
Estudantil

Contribui¢do de Intervengdo no Dominio
Econdmico

Contribui¢do para o Financiamento da Seguridade
Social

Comité de Estabilidade Financeira

Companhia Nacional de Abastecimento
Contribuig¢do Social sobre o Lucro Liquido
Certificado do Tesouro Nacional

Divida Ativa da Unido

Divida Bruta do Governo Geral

Sistema de Distribuicdo e Controle de Processos
Danos Fisicos ao Imoével

Depdsito Interbancério

Divida Liquida do Setor Publico

Divida de Médio e Longo Prazos

Divida Publica Federal

Divida Publica Federal externa

Divida Publica Mobiliaria Federal interna
Defensoria Publica da Unido

Emenda Constitucional

Embargos de Divergéncia em Recurso Especial

FCO

FCVS
FGCN
FGE
FGEDUC

FG-Fies

FGHab
FGI

FGI PEAC
FGO
FGTS
Fies
FNDE
FNE

FNO
FPE

FPM
FUNDEF

ICMS

IFI
IGP-M
INPC
I0F
IPCA
IPI

IR

IRPJ
IRRF
LC
LDO
LFT
LOA
LOAS
LRF
LVECO
MAPHEM

MDIC

MEC
MIP
MP
MPME
MPU
NTN-B
NTN - F
OCDE

PAF
PCCS

Fundo Constitucional de Financiamento do Centro-
Oeste

Fundo de Compensagdo de Variagdes Salariais
Fundo de Garantia Para Construgdo Naval
Fundo de Garantia a Exportagdo

Fundo de Garantia de Operagdes de Crédito
Educativo

Fundo Garantidor do Fundo de Financiamento
Estudantil

Fundo Garantidor da Habitagcdo Popular

Fundo Garantidor para Investimentos

Programa Emergencial de Acesso a Crédito
Fundo de Garantia de OperacgGes

Fundo de Garantia do Tempo de Servico

Fundo de Financiamento Estudantil

Fundo Nacional de Desenvolvimento da Educagdo
Fundo Constitucional de Financiamento do
Nordeste

Fundo Constitucional de Financiamento do Norte
Fundo de Participagdo dos Estados e Distrito
Federal

Fundo de Participagdo dos Municipios

Fundo de Manutencdo e Desenvolvimento do
Ensino Fundamental e de Valorizagdo do
Magistério

Imposto sobre Operagées relativas a Circulagdo de
Mercadorias e sobre Prestagdes de Servigos de
Transporte Interestadual e Intermunicipal e de
Comunicagao

Instituicdo Fiscal Independente

indice Geral de Pregos — Mercado

indice Nacional de Pregos ao Consumidor
Imposto sobre Operagdes Financeiras

indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo
Imposto sobre Produtos Industrializados
Imposto de Renda

Imposto de Renda Pessoa Juridica

Imposto sobre a Renda Retido na Fonte

Lei Complementar

Lei de Diretrizes Orcamentarias

Letra Financeira do Tesouro

Lei Orgamentdria Anual

Lei Organica de Assisténcia Social

Lei de Responsabilidade Fiscal

Leildo dos Volumes Excedentes da Cessdao Onerosa
Modelo de Ajuste de Perdas junto a Haveres de
Estados e Municipios

Ministério do Desenvolvimento, Industria,
Comércio e Servigos

Ministério da Educagdo

Morte e Invalidez Permanente

Medida Proviséria

Micro, Pequenas e Médias Empresas

Ministério Publico da Unido

Nota do Tesouro Nacional - Série B

Nota do Tesouro Nacional - Série F

Organizagdo para a Cooperagdo e o
Desenvolvimento Econémico

Plano Anual de Financiamento

Plano de Cargos, Carreiras e Salarios



PEC
PESA
PESE/FOPAG
PGBC
PGF
PGFN
PGU

PIS
PLDO
PLE
PMCMV
PPNG
PPPs
PRLCB

Proagro
PROER

Proex
Pronaf

PRONAMPE

PSI
RDP
RE
RESP
RFB
RGPS
RLA
RMV
RRF
RSF
RT
RTCP
SCE
SEI
SEST

SFB
SFH
SEN
SGCT
SIAFI
SisFIES
SIDF
SM
SOF
SPE
STF
STN
SUS
TCU
TILP
TLP
TR
VAFs

Proposta de Emenda a Constituigdo

Programa Especial de Saneamento de Ativos
Programa Emergencial de Suporte ao Emprego
Procuradoria-Geral do Banco Central do Brasil
Procuradoria-Geral Federal

Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional
Procuradoria-Geral da Unido

Programa Integragdo Social

Projeto de Lei de Diretrizes Orcamentérias
Patrimonio Liquido Exigido

Programa Minha Casa Minha Vida

Provisdo de Prémios Ndo Ganhos

Parcerias Publico-Privadas

Programa de Recuperagao da Lavoura Cacaueira
Baiana

Programa de Garantia da Atividade Agropecudria
Programa de Estimulo a Reestruturagdo e ao
Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional
Programa de Financiamento as Exportagdes
Programa Nacional de Fortalecimento da
Agricultura

Programa Nacional de Apoio as Microempresas e
Empresas de Pequeno Porte

Programa de Sustentagdo do Investimento
Rendimento Disponivel dos Particulares
Recurso Extraordindrio

Recurso Especial

Receita Federal do Brasil

Regime Geral de Previdéncia Social

Receita Liquida Ajustada

Renda Mensal Vitalicia

Regime de Recuperagdo Fiscal

Resolugdo do Senado Federal

Revista dos Tribunais

Reduc¢do Temporaria da Capacidade de Pagamento
Seguro de Crédito a Exportagdo

Sistema Eletronico de Informagoes

Secretaria de Coordenagdo e Governanga das
Empresas Estatais

Servigo Florestal Brasileiro

Sistema Financeiro de Habitagdo

Sistema Financeiro Nacional

Secretaria-Geral de Contencioso

Sistema Integrado de Administragdo Financeira
Sistema Informatizado do Fies

Secdo Judiciaria do Distrito Federal
Salario-Minimo

Secretaria de Orgamento Federal

Secretaria de Politica Economica

Supremo Tribunal Federal

Secretaria do Tesouro Nacional

Sistema Unico de Salde

Tribunal de Contas da Unido

Taxa de Juros de Longo Prazo

Taxa de Longo Prazo

Taxa Referencial

Valores de Avaliagdo de Financiamento



1 INTRODUCAO

O Anexo de Riscos Fiscais (ARF) tem por objetivo, conforme estabelecido pelo § 32 do art.
42 da Lei Complementar n2 101, de 2000 (Lei de Responsabilidade Fiscal - LRF), avaliar os passivos
contingentes e outros riscos capazes de afetar as contas publicas, informando as providéncias a serem
tomadas caso os riscos se concretizem. Assim, aborda os principais eventos mapeados que podem afetar
as metas e objetivos fiscais do Governo.

Os riscos fiscais aos quais o Governo Federal esta exposto, apresentados neste documento,
possuem naturezas diversas e estdo associados a diferentes processos de identificacdo, mensuracao e
gestdo. No Brasil, os riscos, em grande parte, sdo administrados por varios drgdos especificos, seguindo o
arcabouco institucional e normativo. Assim, a consolidacdo das informacdes precisa ser harmonizada e
padronizada, com consideragao a diferentes metodologias e interlocutores.

Nas andlises apresentadas ao longo do documento, busca-se identificar choques ou
pressdes especificas que possam distanciar as finangas publicas das projecdes fiscais divulgadas no Anexo
de Metas Fiscais desta Lei, bem como distinguir os impactos primarios e os financeiros, os valores de
fluxos dos valores de estoques e os exercicios financeiros. Além disso, sdo explicitados os critérios de
mensuracgao dos riscos e de projegdes.

O ARF esta dividido em cinco secdes: i) Gestdao de Riscos Fiscais; ii) Sumario Executivo; iii)
Analise dos Riscos Macroeconémicos (Gerais); iv) Analise dos Riscos Especificos; e v) Consideragdes Finais.



2 GESTAO DE RISCOS FISCAIS

Os Riscos Fiscais sdo possibilidades de ocorréncias de eventos imprevistos capazes de
afetar as contas publicas, comprometendo o alcance dos resultados fiscais estabelecidos como metas e
objetivos. Para que esses eventos sejam classificados como riscos fiscais, uma condicdo necessaria é que
ndo possam ser controlados ou evitados pelo governo. Dessa forma, gastos imprevistos decorrentes, por
exemplo, de decisGes judiciais desfavordveis ao governo, sdo considerados riscos fiscais. As despesas
oriundas de decisdes ou politicas governamentais, como auxilios, ndo sdo consideradas riscos fiscais,
ainda que acarretem desvios em relagdo as metas fiscais.

A Organiza¢cdo para a Cooperacdo e o Desenvolvimento Econdémico (OCDE)! e os
organismos multilaterais recomendam que os paises: (1) estabelecam instrumentos para identificagdo
dos riscos fiscais; (2) explicitem os meios para gerencia-los; e (3) os considerem nos debates quanto a
orientag¢do da politica fiscal. Essa recomendagado corrobora a divulgagao e a gestdo dos riscos fiscais como
um dos pilares de uma politica fiscal transparente e sélida e enfatiza a necessidade de clareza e
responsabilidade nas escolhas politicas.

2.1 CATEGORIZAGAO DOS RISCOS

Os riscos fiscais apresentados neste documento estdo diferenciados em duas categorias,
0s riscos gerais (macroecondmicos) e os riscos especificos:

a) Riscos gerais ou macroecondmicos: apresentam os impactos fiscais quando ocorrem
oscilagGes em varidveis macroecondmicas (crescimento do PIB, taxa de juros, taxa de
cambio, indices de inflagcdo, entre outros). Quando estas varidveis se desviam das
projecdes do governo, é esperado que esses movimentos produzam impactos nas
receitas e despesas do governo e na divida publica. As analises apresentadas neste
documento identificam o grau de sensibilidade dessas varidveis fiscais a mudangas nas
principais varidveis macroeconémicas e quantificam o impacto financeiro decorrente
dessas variacOes. A identificacdo desses riscos gera informacdo relevante para o
planejamento da execucdo orcamentaria, para o cumprimento de regras fiscais e para
o monitoramento da sustentabilidade das financas publicas.

b) Riscos especificos: envolvem ativos e passivos contingentes do governo, como
demandas judiciais, garantias a governos subnacionais, suporte financeiro a bancos e
empresas estatais, riscos assumidos nos processos de concessdes e Parcerias Publico-
Privadas (PPPs), fatores demograficos, entre outros. A andlise dos riscos especificos
envolve avaliagao qualitativa das particularidades de cada tema, buscando identificar a
materializagdo do risco no curto prazo, bem como mensurar seu custo.

A Figura 1 demonstra, sinteticamente, a organizacdo dos riscos fiscais apresentados nesse
documento, segundo a sua classificacdo e fonte.

1 OECD Best Practices for Managing Fiscal Risks, 2020.
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Figura 1 - Riscos Fiscais - classificacdo e fonte
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Receitas || Despesas Divida « Demandas Judiciais

* Passivos em fase de reconhecimento
* Garantias

Variaveis fiscais sdo impactadas em |
funcdo de desvios das previsoes
macrofiscais em fung¢do de * Divida Ativa da Unido

mudangas em parametros } * Fundos Constitucionais de

; macroecondmicos ‘ Financiamento
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Commodities * Ambientais

* Mudangas Demograficas
* Sistema Financeiro

(Salario Minimo)

Elaboragéio: STN/MF

2.2 GERENCIAMENTO DE RISCOS FISCAIS

Primeiramente, é importante salientar que os riscos fiscais sdo parte intrinseca da politica
fiscal. Portanto, é imperativo identificar métodos eficazes para gerencid-los e minimizar seus impactos
adversos. As estratégias geralmente adotadas incluem:

a) lIdentificagdo/Quantificacdo: reconhecimento das principais fontes de riscos, avaliagdo
da exposicdo da politica fiscal e do orcamento a esses riscos, e estimativa da
probabilidade de ocorréncia dos eventos.

) Mitigacdo: pode ser anterior a materializagdo de um risco fiscal, com foco na reducao
da probabilidade de sua ocorréncia, ou posterior, com o objetivo de minimizar o
impacto financeiro caso um risco se concretize. As politicas adotadas devem ser
adaptadas as caracteristicas de cada risco fiscal.

c) Absorcdo/Provisionamento: absorcdo de riscos no planejamento fiscal e orcamentario,

com implementacdo de diversas politicas e medidas para fortalecer a capacidade do
governo nesse sentido.

O

A OCDE? enfatiza a responsabilidade dos departamentos e agéncias no monitoramento e
prevencdo dos respectivos riscos fiscais, na alocacdo de recursos em seus orcamentos para provavel
materializacdo e na identificacdo de recursos em seus préprios orcamentos em caso de um risco
inesperado se concretizar.

De forma complementar, diversos documentos publicados pelo Governo Federal
acompanham aspectos relacionados aos riscos fiscais aqui tratados, conforme a Tabela 1.

2 OECD, op. cit.
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Tabela 1 - Publica¢Ges do governo federal que monitoram riscos fiscais

Publicagao Risco Relacionado InstituicGes Responsaveis

Projeto de Lei de Diretrizes Orgamentarias, Anexo V, Riscos Riscos Fiscais Macroecondmicos STN/MF com informagdes

Fiscais 1 e Especificos outras instituiges
Relatério de Projec¢des Fiscais 2 Riscos Macroeconémicos SUPEF/SUDIP/STN/MF
Panorama Macroecondémico 3 Riscos Macroeconémicos SPE/MF
Relatério Anual da Divida 4 Divida Publica SUDIP/STN/MF
Relatdrio de Proje¢des da Divida Publica ® Divida Publica SUDIP/STN/MF
Relatdrio de Gestdo Fiscal © Garantias, Divida Publica STN/MF
Relatério Quadrimestral de Operagdes de Crédito Garantidas’ = Garantias SUDIP/STN/MF
Prestacdo de Contas do Presidente da Republica 8 Ativos e passivos contingentes PR, CGU e MF

e outros riscos especificos
Boletim de Finangas dos Entes Subnacionais ® Entes Subnacionais SURIN/STN/MF
Estatisticas Fiscais do Governo Geral 10 Entes Subnacionais SUPEF/STN/MF
Boletim das Empresas Estatais Federais 11 Empresas Estatais SEST/MGI
Boletim das ParticipacGes Societdrias da Unido 12 Empresas Estatais SUGEF/STN/MF
Relatério de Estabilidade Financeira 13 Setor Financeiro BCB

Projeto de Lei de Diretrizes Orgamentarias, Anexo IV, itens IV.5, = Andlise de longo prazo dos MFe MPS

IV.6 e IV.7: Avalia¢des Atuariais dos Sistemas de Previdéncial® | sistemas previdencidrios

Relatério de Gestdo ao Comité de Financiamento e Garantiadas = Fundo de Garantia a Exportagdo - BNDES

Exportagdes 1° FGE

Relatério de Avaliagdo de Receitas e Despesas Primarias 1° Riscos Fiscais Macroeconémicos = SOF/STN/MF

1 https.//www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/anexo-de-riscos-fiscais-da-ldo/2024/20

2 https.//www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/relatorio-de-projecoes-fiscais/2023/20

3 https://www.gov.br/fazenda/pt-br/centrais-de-conteudos/publicacoes/conjuntura-economica/panorama-

macroeconomico/copy_of 2022/panmacro_spe_slides_-agosto2023.pdf

4 https://www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/relatorio-anual-da-divida-rad/2022/114

> https://www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/relatorio-de-projecoes-da-divida-publica/2023/26

6 https.//www.tesourotransparente.gov.br/temas/contabilidade-e-custos/relatorio-de-gestao-fiscal-rgf-uniao

7 https.//www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/relatorio-quadrimestral-de-operacoes-de-credito-garantidas-rqg/2023/27

8 https.//www.gov.br/cgu/pt-br/assuntos/auditoria-e-fiscalizacao/avaliacao-da-gestao-dos-administradores/prestacao-de-contas-do-presidente-da-
republica

9 https.//www.tesourotransparente.gov.br/temas/estados-e-municipios/boletim-de-financas-dos-entes-subnacionais-conteudos-relacionados
10 https://www.tesourotransparente.gov.br/temas/estatisticas-fiscais-e-planejamento/estatisticas-fiscais-do-governo-geral

L https://www.gov.br/economia/pt-br/centrais-de-conteudo/publicacoes/boletins/boletim-das-empresas-estatais-federais

2 https://www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/boletim-das-participacoes-societarias-da-uniao/2021/114

13 https://www.bcb.gov.br/publicacoes/ref

1 https://www.gov.br/planejamento/pt-br/assuntos/planejamento-e-orcamento/orcamento/orcamentos-
anuais/2024/pldo/10_pldo2024___anexo_iv_05___projecoes_atuariais_do_rgps.pdf

1 https://www.gov.br/planejamento/pt-br/assuntos/planejamento-e-orcamento/orcamento/orcamentos-
anuais/2024/pldo/11_pldo2024___anexo_iv_06___projecoes_atuariais_do_rpps.pdf

14 https://www.gov.br/planejamento/pt-br/assuntos/planejamento-e-orcamento/orcamento/orcamentos-
anuais/2024/pldo/12_pldo2024___anexo_iv_07___avaliacao_atuarial_do_sistema_de_pensoes_militares_
das_forcas_armadas___volume_i.pdf

15 https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/transparencia/fundos-governamentais/fundo-de-garantia-a-exportacao-fge/relatorios
16 https://www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/relatorio-de-avaliacao-de-receitas-e-despesas-primarias-rardp/2023/13

Elaboragéio: STN/MF
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https://www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/relatorio-quadrimestral-de-operacoes-de-credito-garantidas-rqg/2023/27
https://www.gov.br/cgu/pt-br/assuntos/auditoria-e-fiscalizacao/avaliacao-da-gestao-dos-administradores/prestacao-de-contas-do-presidente-da-republica
https://www.gov.br/cgu/pt-br/assuntos/auditoria-e-fiscalizacao/avaliacao-da-gestao-dos-administradores/prestacao-de-contas-do-presidente-da-republica
https://www.tesourotransparente.gov.br/temas/estados-e-municipios/boletim-de-financas-dos-entes-subnacionais-conteudos-relacionados
https://www.tesourotransparente.gov.br/temas/estatisticas-fiscais-e-planejamento/estatisticas-fiscais-do-governo-geral
https://www.gov.br/economia/pt-br/centrais-de-conteudo/publicacoes/boletins/boletim-das-empresas-estatais-federais
https://www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/boletim-das-participacoes-societarias-da-uniao/2021/114
https://www.bcb.gov.br/publicacoes/ref
https://www.gov.br/planejamento/pt-br/assuntos/planejamento-e-orcamento/orcamento/orcamentos-anuais/2024/pldo/10_pldo2024___anexo_iv_05___projecoes_atuariais_do_rgps.pdf
https://www.gov.br/planejamento/pt-br/assuntos/planejamento-e-orcamento/orcamento/orcamentos-anuais/2024/pldo/10_pldo2024___anexo_iv_05___projecoes_atuariais_do_rgps.pdf
https://www.gov.br/planejamento/pt-br/assuntos/planejamento-e-orcamento/orcamento/orcamentos-anuais/2024/pldo/11_pldo2024___anexo_iv_06___projecoes_atuariais_do_rpps.pdf
https://www.gov.br/planejamento/pt-br/assuntos/planejamento-e-orcamento/orcamento/orcamentos-anuais/2024/pldo/11_pldo2024___anexo_iv_06___projecoes_atuariais_do_rpps.pdf
https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/transparencia/fundos-governamentais/fundo-de-garantia-a-exportacao-fge/relatorios
https://www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/relatorio-de-avaliacao-de-receitas-e-despesas-primarias-rardp/2023/13

3 SUMARIO EXECUTIVO

As principais mensagens das supramencionadas se¢des de riscos gerais e de riscos
especificos estdo resumidas nos pontos abaixo. Adicionalmente, para os riscos especificos é
apresentada uma tabela resumo com a indicacdo da base de atuacdo dos principais riscos
guantificados.

3.1 RISCOS FISCAIS GERAIS

J A sensibilidade da receita administrada pela Receita Federal do Brasil (RFB) revela que a
variagdo de 1 p.p. do PIB tem um impacto de 0,16% na receita previdencidria e 0,66% nas demais
receitas administradas, o que se traduz em um risco fiscal de RS 12,7 bilhdes em 2025.

. O efeito do choque de 1 p.p. na Inflacdo (IER) tem um impacto de 0,15% na receita
previdenciaria e 0,62% nas demais receitas administradas, o que se traduz em um risco fiscal de RS
11,9 bilhdes em 2025.

. O efeito do choque de 1 p.p. na Massa Salarial tem um impacto de 0,77% na receita
previdenciaria e 0,07% nas demais receitas administradas, o que se traduz em um risco fiscal de RS 6,5
bilhoes.

. O efeito do choque de 1 p.p. do Cambio e dos Juros tem um impacto de 0,1% e 0,01%,
respectivamente, nas demais receitas administradas, o que se traduz em um risco fiscal de RS 1,9
bilhdo.

. A analise de risco aplicada a despesa primdria mostra que cada um real de aumento no saldrio-
minimo gera um incremento de RS 391,8 milhdes ao ano nas despesas do governo;

) O choque de 1 p.p. da inflagdo (INPC) gera um acréscimo de RS 10,7 bilhdes nas despesas,
especialmente pelas despesas com beneficios previdenciarios.

) O efeito do choque de 1 p.p. da inflagdo (IPCA) causa uma variagdo de RS 20,9 bilhdes no limite
das despesas de que trata a LC n2 200/2023.

) Considerando os vencimentos de divida previstos para os anos de 2025 a 2028, destaca-se que
a sensibilidade quanto a elevacdo/reducdo de 1 p.p. da taxa de juros elevaria/reduziria a despesa
esperada com estes titulos em RS 27,2 bilhdes em 2028.

o Para a DPF, o prazo médio apresentou melhora nos ultimos trés anos, aumentando de 3,6 ao
final de 2020 para 4,0 anos ao final de 2023. A tendéncia é de estabilidade deste indicador, que deve
se manter no patamar de 4,0 anos nos préximos periodos.

. Os cenadrios de estresse apresentados para as trajetérias de resultado primario mostram que,
no ano de 2025, os cenarios identificados com baixa probabilidade podem ter como resultado cerca de
RS 210,3 bilhdes acima ou abaixo da meta estabelecida para o Governo Central (RS 0).

J J4 para os anos de 2026, 2027 e 2028, os resultados das simulacdes relacionados mostram uma
possivel melhora ou piora de RS 286 bilhdes, RS 331,5 bilhdes e RS 402 bilhdes, decorrentes da
incerteza macroeconOmica.

3.2 RISCOS FISCAIS ESPECIFICOS

J As demandas judiciais de risco possivel reduziram de RS 2.741,8 bilhdes em 2022 para RS
2.586,1 bilhGes em 2023, o que corresponde a uma queda de 5,7%. Em relacdo as demandas judiciais
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de risco provavel, o valor passou de RS 1.016,9 bilhdes em 2022 para RS 1.015,7 bilhdes em 2023, uma
ligeira queda de 0,1%. Por sua vez, as demandas de natureza tributdria reduziram sua participa¢do no
total das demandas judiciais, correspondendo a 28% do risco possivel, ante 33% em 2022, e a 27% do
risco provavel, ante 29% em 2022.

J Os pagamentos de sentencas judiciais contra a Unido continuam sua trajetéria de elevag¢ao. Em
2023, o montante alcancou RS 151,9 bilhdes, correspondente a 7,1% da despesa primaria total,
impactado pelo pagamento do passivo de precatdrios regularizado apds decisdao do STF no ambito da
ADI 7064 e 7047.

. A estimativa dos pagamentos dos passivos em reconhecimento apresenta uma previsao na
ordem de RS 35,1 bilhdes para 2024 e RS 24,0 bilhdes para 2025, com um estoque de RS 82,6 bilhdes
registrado ao final de 2023.

. As garantias concedidas pela Unido totalizam RS 272,5 bilhdes em dez/2023. Esse valor inclui
RS 269,3 bilhdes referentes ao saldo devedor das operacdes de crédito garantidas pela Unido e RS 3,2
bilhdes referentes as garantias prestadas pela Unido a Fundos e Programas. O total de honras pagas
pela Unido em 2023 foi de RS 12,3 bilhdes, representando aumento de cerca de 25% em relag¢do ao
pagamento de honras de 2022 (RS 9,8 bilhdes). A previsdo dos valores a serem honrados em 2024 e
2025 é de RS 13,1 bilhdes e RS 13,3 bilhdes, respectivamente.

. A exposicdo total das operacdes no ambito do Seguro de Crédito a Exportacdo (SCE), com risco
de acionamento do Fundo de Garantia a Exportacdo (FGE), é de USS 6,0 bilhdes, que corresponde a RS
29,7 bilhdes, na posicdo de 31/01/2024. A estimativa de impacto da manutenc¢do do SCE para 2025 e
2026 é USS 0,49 bilhdo e USS 0,42 bilhdo, respectivamente. Como o Fundo apresenta sustentabilidade
atuarial e adequado provisionamento de liquidez, seu principal risco é de natureza orgcamentdria e
cambial.

) Ao final de dezembro de 2023, a Unido possuia RS 76,9 bilhdes de participagdo em cotas nos
fundos garantidores privados, destinados a oferecer garantias no ambito de politicas publicas e
programas de governo. Apesar de ndo impactar as receitas e despesas da Unido, eventos de
acionamento de garantias concedidas geram a obrigacdo de pagamento de honras por parte dos
fundos, o que implica redugdo de seu patrimonio e, por conseguinte, perda de recursos da Uniao.

) O estoque da Divida Ativa da Unido alcangou o valor de RS 3,0 trilhdes, representando um
crescimento de 9,0% em relacdo ao exercicio anterior. Desse valor, aproximadamente 79% (RS 2,4
trilhdes) sdo tratados como perdas. H4 uma expectativa de recuperacgdo/arrecadacdo de RS 623,3
bilhdes dentro dos proximos 15 anos, com impacto, predominantemente, primario.

. O fluxo dos depdsitos judiciais, que impactam o resultado primario da Unido, fechou o exercicio
de 2023 com saldo positivo de RS 20,2 bilhdes, tendo os volumes de recolhimento e devolugdo de
depdsitos de RS 27,4 bilhdes e RS 7,2 bilhdes, respectivamente.

J O estoque dos haveres financeiros da Unido ndo relacionados aos entes federativos reduziu de
RS 107,5 bilhdes em 2022 para RS 95,0 bilhdes em 2023. A expectativa de valores a receber, segundo
haver financeiro sob gestdo da STN, em 2024 e 2025, é de RS 12,0 bilhdes e RS 10,9 bilhdes,
respectivamente.

J O estoque dos haveres financeiros da Unido referentes aos Fundos Constitucionais FNO, FNE e
FCO alcancou, em dezembro de 2023, RS 236,6 bilhdes, enquanto o fluxo realizado de amortizacbes
das operacdes de crédito foi de RS 29,3 bilhdes em 2023. O fluxo estimado de amortizacdes das
operacdes de crédito é da ordem de RS 32,1 bilhdes e RS 36,9 bilhdes para 2024 e 2025,
respectivamente. J4 a estimativa dos riscos fiscais, que se reflete na provisdo para créditos de
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liquidacdo duvidosa de cada fundo, é de RS 0,83 bilhdo e RS 0,85 bilhdo para 2024 e 2025,
respectivamente.

. A exposicdo da Unido a riscos decorrentes de inadimpléncia do pagamento de dividas e ao
pagamento de honras em garantias concedidas aos entes subnacionais totalizou RS 996,4 bilhdes em
2023, sendo RS 757,2 bilhdes relacionados aos haveres financeiros da Unido com os entes subnacionais
e RS 239,2 bilhdes em operacdes de crédito garantidas pelo Governo Federal aos estados e municipios.
O fluxo esperado de pagamentos a Unido, somando haveres e garantias a entes subnacionais, é de RS
53,1 bilhdes em 2024 e de RS 55,6 bilhées em 2025. Os principais riscos que atuam sobre esses valores
dizem respeito a agdes judiciais e ao ndo cumprimento de estimativas, além do cendrio de incertezas
legislativas que existe no relacionamento da Unido com os entes.

. As contragarantias de opera¢des de crédito ndo executadas acumulam um estoque de RS 1,78
bilhdo (jan/2024), decorrentes de ac¢des judiciais contra a Unido impetradas pelos Estados e de avais a
recuperar.

. No que diz respeito as concessoes, o risco fiscal pode se manifestar sob dois aspectos: pela dtica
das despesas, na possibilidade de eventos extraordinarios que venham a ser reconhecidos como caso
fortuito, forca maior ou fato do principe, acarretando 6nus para a Unido; e pela dtica das receitas, na
possibilidade de inadimpléncia de concessionarios em contratos vigentes, ou mesmo na possibilidade
de ndo celebragdo de novos contratos previstos para o periodo.

. No que se refere as estatais federais ndo dependentes, foi classificado como remoto o risco de
frustracao de receita de dividendos e JCP em 2024, assim se mantendo para os proximos exercicios. O
risco de aporte emergencial da Unido para empresas com dificuldades é considerado possivel ou
remoto, e o risco de necessidade de esforgo fiscal adicional para compensar o resultado primdrio das
estatais é considerado remoto.

) O valor da exposicdo ao risco de crédito relativo as operagdes do Fies, ao final de 2023, era de
RS 97,6 bilhdes. O saldo devedor integral dos contratos considerados inadimplentes celebrados entre
2010 e 2017 alcangou RS 64,8 bilhdes (67,0% do valor total da divida na fase de amortizagdo).

. Os riscos do sistema financeiro relacionados aos créditos do Banco Central do Brasil com
instituicdes em liquidacdo extrajudicial e com liquidacao extrajudicial encerrada, originarios de
operacdes do Proer, foram avaliados em RS 13,5 bilh&es ao final de 2023. As implicag&es de risco fiscal
relativo a estabilidade do Sistema Financeiro Nacional sdo consideradas muito baixas, segundo o Banco
Central do Brasil.

. A mudanca demografica prevista nos proximos anos eleva a pressdo por expansdo nos servicos
de saude e diminui a pressao por gastos na educacao. No periodo 2024-2034, estima-se uma demanda
liquida acumulada por despesas da Unido em saude e educa¢do no montante de RS 44,2 bilhdes, em
valores de 2023, considerando-se a demanda acumulada por gastos em saude (+ RS 67,2 bilhdes) e
educacio (- RS 23,0 bilhdes).

) Os riscos fiscais ambientais, provenientes de desastres e fenOmenos da natureza, normalmente
estdo associados as mudancas climaticas. Entre os anos de 2015 e 2023, foram gastos entre 0,01% e
0,03% do PIB, ao ano, nas acdes voltadas a gestdo de riscos e de desastres, incluindo o planejamento
e o controle dos riscos associados (Programa 2218 da LOA). Por sua vez, as a¢Oes de mitigacdo da
mudanca do clima apresentam uma tendéncia de elevac¢do gradual a partir de 2020 (Programa 1058
da LOA), alcancando cerca de RS 659,9 milhdes em 2023.
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A Tabela 2 consolida a base de atuagdao dos Riscos Fiscais Especificos, elencando os
valores de estoque e de fluxo, classificados quanto ao tipo de impacto na despesa ou na receita e,
ainda, apontando se o referido impacto serd financeiro ou primario.

Tabela 2 - Base de atuacdo dos Riscos Fiscais Especificos Consolidados

Tipo

%
Estoque

TP | 2022 | 2023 2023

Fluxos
Estimados

Em RS bilhées

Referéncia

Passivos Contingentes em
Reconhecimento

Garantias da Unido

Haveres Finan. Nao
Relacionados a Entes
Federativos

Haveres Finan. Relacionados a
Entes Federativos

Impacto Financeiro

Fundos Constitucionais
Contragarantias Ndo Executadas

Créditos do BCB

M despesa

M despesa

{ receita

{ receita
{ receita
N despesa

J receita

98,71 82,6 1,4%
276,8 269,3 4,6%
107,6 95,0 1,6%

692,7 757,2 12,9%

0,

210,2 236,6 4.0%
0,

1,7 1,8 0,0%
0,

13,9 13,6 0.2%

35,1

13,1

2,8

4,4

24,0

13,3

11,0

42,3

36,9

3,6

4,7

Tabela 33
Tabela 34
Tabela 35
Tabela 36
Tabela 37

Tabela 49
Tabela 50

Tabela 59
Tabela 63
Tabela 52
Tabela 54
Tabela 68
Tabela 69
Tabela 95
Tabela 97

Subtotal Financeiro 1.401,61 | 1.456,10 24,7%

Passivos relacionados a
Demandas Judiciais (Riscos
Possiveis)

Passivos relacionados a
Demandas Judiciais (Riscos
Provaveis)?

Seguro de Crédito a Exportagdo 3
Fundos Garantidores

Divida Ativa®

Impacto Primario

Concessdes e PPPs

Dividendos das Estatais
Fundo de Financiamento
Estudantil — Fies®

N despesa

M despesa

M despesa
n.a.

{ receita

{ receita
{ receita

{ receita

2.741,8 2.586,1 43,9%

1.016,9 1.015,7 17,3%

0,
32,7 29,3 0.5%

71,2 76,9 1,3%
575,4 623,3 10,6%

n.a. n.a.
n.a. n.a. -
106,0 97,6 1,7%

Subtotal Primario 4.544,00 | 4.428,90 75,3%
4.168,61 | 3.984,80 |  67,7%
1.705,80 | 1.823,30| 31,0%

Subtotal por Tipo de Impacto

n.d.

n.d.

n.d.
n.a.

48,7

0,6
43,7
n.d.

n.d.

2,4
n.a.

50,3

0,9
32,1
n.d.

Tabela 30

Tabela 30

Tabela 40
Tabela 41
Tabela 42
Tabela 43
Tabela 46
Tabela 73
Tabela 74
Tabela 77

Tabela 85

| TotalGeral __ _________ _ |594561] 588500/ 1000%
n.a. (ndo aplicdvel ou ndo se aplica) e n.d. (informagdo ndo disponivel).
1 Atualizado de acordo com o valor do estoque no BGU (31/12/2023).

2 Para fins de alinhamento com o Balango Geral da Uniéio — BGU 2023, pdg 361 — Tabela 280 - Provisées para Perdas Judiciais e Administrativas.
30 Valor do Seguro de Crédito a Exportagdo estd referenciado em ddlar e foi convertido para reais pela cotagéo Ptax do ultimo dia do més para venda.
4 Perdas em fundos garantidores privados nos quais a Unido é cotista ndo afetam diretamente o resultado primdrio do Tesouro Nacional. Ndo obstante,
a redugdo no patriménio da Unido reduz o montante de recursos que pode ser resgatado pela Unido. O resgate desses recursos para a Conta Unica da

Uniéo gera receita primdria.
> Impacto predominantemente primdrio.
Elaboragéo: STN/MF.
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3.3 PROVIDENCIAS EM CASO DE MATERIALIZAGAO DE RISCO FISCAL

Em caso de materializagdo de riscos macroecondmicos ou especificos que afetam
receitas ou despesas primarias da Unido no exercicio corrente, as providéncias compreendem a revisao
das estimativas constantes do Relatério de Avaliacdo de Receitas e Despesas Primarias, atualizado
bimestralmente, nos termos do art. 92 da LRF, e estimativas do PLOA e PLDO subsequentes. Em
especial, no caso de riscos que afetam despesas primarias da Unido, devem ser tomadas providéncias
pelo 6rgdo setorial responsdvel do Poder Executivo para obtencdo de crédito orcamentario para
atendimento do pleito, observadas as regras fiscais vigentes. No caso de despesas oriundas de
sentencas judiciais, cabe observar que, em se tratando de precatdrios, o volume que impacta o
orcamento considera a expedicao ocorrida até abril do ano anterior.

Havendo materializacdo de riscos com impacto financeiro para a Unido, as providéncias
relatadas ao longo deste relatdrio incluem o acionamento de garantias e contragarantias, utilizacdo de
reserva de liquidez, suplementacdo orcamentaria, medidas legislativas, inscricdo em Divida Ativa da
Unido, dentre outras.

Destaca-se ainda o Regime Fiscal Sustentdvel instituido por meio da LC n? 200/23,
visando ao equilibrio entre a arrecadacdo e as despesas. Por meio dele, maiores gastos do governo
ficam condicionados ao desempenho da arrecadacdo e ao cumprimento das metas de resultado
primario. A nova regra fiscal traz diversos mecanismos aderentes a gestdao responsdvel dos recursos
publicos. Dentre os mecanismos disponiveis, o contingenciamento e gatilhos para contencdo de
despesas e renuncias fiscais em caso de descumprimento da meta; intervalo de tolerancia para a meta
de resultado primario, com o crescimento real da despesa delimitado de acordo com o seu
cumprimento; e compatibilidade de metas fiscais com a trajetdria sustentavel da divida publica.
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4 ANALISE DOS RISCOS MACROECONOMICOS (GERAIS)

4.1 SENSIBILIDADE DAS RECEITAS ADMINISTRADAS PELA RFB

Esse item estd subdividido em duas partes. A subsecdo 4.1.1 tem o objetivo de
apresentar a diferenca entre os valores previstos das receitas administradas pela RFB para 2023 e os
valores efetivamente arrecadados. Ja a subsecdo 4.1.2 apresenta a analise de sensibilidade das receitas
administradas pela RFB em relacdo aos parametros macroecondmicos usados para a elaboracdo da Lei
Org¢amentaria Anual (LOA).

4.1.1 Receitas Administradas pela RFB

Como referéncia para a projecao das receitas do governo, considera-se o cenario base
de parametros macroeconémicos estimados apresentado no Anexo de Metas Fiscais e as receitas
realizadas no exercicio anterior. Note-se, no entanto, que as projecbes de receitas experimentam
variacOes entre a elaboragdo da lei orcamentaria e o inicio do exercicio fiscal, bem como durante o
proprio exercicio. Essas variagdes decorrem de alteragées no cendrio macroecondmico, que pode ser
significativamente diferente entre uma projecdo e outra, além de fatores que ndo sdo conhecidos no
momento das estimativas, como altera¢cdes da legislacdo tributaria e eventos econdmicos
extraordindrios.

O ano de 2023 manteve o movimento de recuperacao das receitas iniciado em 2021,
com crescimento real de 1,02% em relagdo a 20223. Em relagdo a LOA 2023, a arrecadacdo efetiva
apresentou crescimento de 2,9%, com destaque para o comportamento do crescimento do IRPJ e
COFINS em 3,1% e 14,3%. Contribuiu para esse resultado alteragdes na legislagdo tributaria, como a
reoneragdo do PIS/COFINS sobre receitas financeiras e a reoneragdo antecipada de PIS/COFINS e CIDE
sobre gasolina, etanol e GNV, bem como o desempenho do Programa Litigio Zero, um programa de
transacdo tributaria que rendeu RS 5,6 bilhdes em 2023.

Tabela 3 - Previsdo das Receitas Administradas pela RFB em 2023

Em RS milhées

legislativo | Executvo |Arrecadagdo
Receitas LOA DEC. N2 DEC. N2 DEC. N2 DEC. N2 DEC. N2 Efetiva

Imposto sobre a Importagdo 63.078 66.487 62.712 60.463 58.784 56.111 54.222
Imposto sobre Produtos Industrializados 61.008 60.578 59.403 58.678 58.209 58.462 59.327
Imposto sobre a Renda 674.703 693.335 695.212 701.716 697.931 696.510 695.763
Imposto s/ Operagdes Financeiras (IOF) 66.934 62.840 62.694 61.403 61.329 61.743 61.902
Contribuigdo Seguridade Social (COFINS) 256.190 310.753 306.513 300.951 300.566 298.492 292.903
Contribuigdo para o PIS/PASEP 79.919 89.117 87.288 84.493 84.505 84.960 84.701
Contribuigdo Social s/ Lucro Liquido (CSLL) 146.601 147.335 150.397 153.982 153.162 150.407 148.652
CIDE - Combustiveis 571 1.521 1.381 1.268 1.276 1.220 1.209
Outras administradas pela RFB 29.542 42.377 39.440 51.539 53.970 39.636 40.624

Subtotal@) | 1378545 1474.345] 1.465.040 | 1.474.493 | 1.469.732 | 1447.541|  1.439.303
| Previdencidria(b) | 595.073| 596.563| 592488  583.176| 586.799| 589.063|  590.992

Total (a)+(b) 1.973.618 | 2.070.908 | 2.057.528 | 2.057.669 | 2.056.531 | 2.036.603 2.030.294

Fonte e Elaboragéo: RFB/MF.

3 conforme o Relatério de Arrecadacdo da Receita Federal do Brasil de dezembro de 2023.
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Ainda tomando como exemplo a arrecadacdo federal para o ano de 2023, a Tabela 4
elenca eventos e riscos de carater ndo macroecondmico que afetaram as receitas, sem os quais seu
valor teria sido RS 16,1 bilhdes menor.

Tabela 4 - Receitas Atipicas de 2023

Em RS milhdes

Principais Fatores Originarios

I.R. - PESSOA JURIDICA 3.670 Arrecadagdes extraordinarias em razdo, principalmente, do ajuste do
IRPJ/CSLL de 2023, referentes as estimativas recolhidas em 2022.

I.R.R.F - RENDIMENTOS DO CAPITAL 4.000 Recolhimento de parcela referente a tributagdo dos fundos de investimento
assinalados no art. 28, da Lei 14.754/2023

I.R.R.F. - RENDIMENTOS DE RESIDENTES NO 1.500 Recolhimentos atipicos de juros e comissGes em geral e de aplicagGes

EXTERIOR financeiras, em novembro de 2023.

CSLL - CONTRIBUICAO SOCIAL S/ LUCRO 1.330 Arrecadagles extraordinarias em razdo, principalmente, do ajuste do

LiQuIiDO IRPJ/CSLL de 2023, referentes as estimativas recolhidas em 2022.

OUTRAS RECEITAS ADMINISTRADAS 5.603 Programa de redugdo de litigiosidade no ambito da RFB.

total | 1103 |

Fonte e elaboragéo: RFB/MF.

4.1.2 Sensibilidade da Receita Administrada pela RFB aos Parametros Macroeconémicos

A avaliagdo da sensibilidade da receita compreende, inicialmente, a identificacdo das
linhas que possuem alguma relagdo com os ciclos econdmicos. No ambito do orgamento, as receitas
sdo apresentadas em trés grandes grupos: Receitas Administradas pela RFB, liquidas de restituicdes;
Arrecadacdo Liquida para o RGPS; e Receitas ndo administradas pela RFB. A Tabela 5 mostra a
participacao de cada grupo na receita primdria total de 2023.

Tabela 5 - Receitas Primarias do Governo Central Indexadas a Parametros Macroecondmicos

Receita

Itens de Receitas relacionados Participagdo na
A A . em 2023 . ., Indexadores
a parametros macroeconémicos L~ Receita Primaria Total
(RS milhdes)
- -~ o

Receitas Administradas pela RFB 1.439.303 61,2% PIB, InflagSio, CAmbio, Massa Salarial, Juros (Over)
(exceto RGPS)
Receitas Previdenciarias 592.667 25,2%  PIB, Inflagdo, Massa Salarial
Receitas Nao Administradas pela RFB

Contribui¢do do Saldrio Educagdo 30.798 1,3% PIB, Inflagao

Exploragdo de Recursos Naturais 112.874 4,8% Precos de Petréleo, Minério de Ferro, Cambio
Total dos ltens 2.175.641 925%6 |

Fonte: RFB/MF. Elaboragdo: STN/MF.

As Receitas Administradas pela RFB constituem o principal grupo dentro do conjunto de
receitas (61,2%), e incluem os principais impostos e contribuicGes do sistema tributdrio nacional. Pela
natureza tributaria de sua base é direto presumir a existéncia de uma alta correlacdo da arrecadacao
dessas receitas com o ciclo econémico.

De forma semelhante, a base tributaria das receitas previdenciarias (25,2%) é a folha
salarial, sendo também ligada ao ciclo econémico na medida em que a elevac¢do dos salarios e do nivel
de emprego tende a ocorrer nas expansoes, e 0 comportamento oposto nas recessoes.

As Receitas ndo Administradas pela RFB, por outro lado, constituem um grupo bastante
heterogéneo que inclui, por exemplo, receitas de Concessdes e Permissdes, Contribuicdo ao Plano de
Seguridade do Servidor (CPSS), Receitas Préprias e de Convénios, entre outras. Na andlise dos itens
deste grupo que se relacionam ao ciclo econdmico, apenas a Contribui¢do ao Saldrio Educagdo (1,3%)
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e a Exploracdo de Recursos Naturais (4,8%) se mostraram significativos, sendo que, neste ultimo item,
as variaveis explicativas estdo mais relacionadas aos precos de commodities especificas (petréleo,
minério de ferro) e a taxa de cambio.

A Tabela 6 mostra o efeito individual da variacdo de 1 ponto percentual de cada um dos
principais parametros sobre o conjunto de tributos que compde as receitas administradas pela RFB.
Essa andlise de sensibilidade mostra que as taxas de crescimento econ6mico e de inflagdo sdo os
parametros que mais afetam a receita total administrada pela RFB. E importante destacar que os
tributos sdo afetados ao mesmo tempo por mais de um parametro e, portanto, o efeito da variacao
desses parametros na receita é resultado da combinacdo de dois fatores: preco e quantidade.

Tabela 6 - Receita Administrada pela RFB em 2024 — Impacto da variacao de 1 p.p. em cada parametro

. Impacto sobre a Receita Administrada pela RFB
Parametro " 2. " T
Exceto Previdenciaria Previdenciaria

PIB 0,66% 0,16%
Inflagdo (IER) ! 0,62% 0,15%
Cambio 0,10% -
Massa Salarial 0,07% 0,77%
Juros (Over) 0,01% -

10 indice de Estimativa da Receita (IER) é composto por uma média ponderada
que atribui 55% a taxa média do IPCA e 45% a taxa média do IGP-DI
Fonte: RFB/MF.

Como se nota, as Receitas Administradas pela RFB, exceto previdencidrias, sdo mais
afetadas pela taxa de crescimento real do PIB e pela inflagdo que impactam em 0,66% e 0,62%,
respectivamente os principais tributos arrecadados, tais como: Contribui¢cao para o Financiamento da
Seguridade Social (COFINS), Contribuicdo para o Programa de Integracao Social (PIS), Contribuicdo para
o Programa de Formacdo do Patrimbnio do Servidor Publico (PASEP) e Imposto sobre a Renda e
Proventos de Qualquer Natureza (IR), particularmente o Imposto de Renda das Pessoas Juridicas (IRPJ).

Por outro lado, a taxa de cambio tem impacto menor, pois a sua varia¢ao influencia mais
diretamente apenas o Imposto de Importacdo (Il), o Imposto Sobre Produtos Industrializados (IPI)
vinculado a importacao, e o IR incidente sobre as remessas ao exterior. Da mesma forma, a taxa de
juros também tem impacto reduzido, pois afeta diretamente a arrecadacdo do IR sobre aplica¢cdes
financeiras e os impostos arrecadados com atraso, sobre os quais incidem juros.

No tocante as receitas previdencidrias, ha uma forte relacgdo com a massa salarial
(0,77%), variavel que compde a maior parte da base tributaria dessa contribuicao.

Em termos nominais, o PIB é a varidvel que produz o maior impacto nas receitas
primarias. Uma elevacdo de 1 p.p. do PIB provoca, ceteris paribus, um aumento de RS 12,7 bilhdes na
arrecadacdo, sendo a maior parte concentrada nas receitas administradas pela RFB (aproximadamente
RS 11,6 bilhdes). Da mesma forma, uma alta na inflagdo, com tudo o mais constante, resulta em uma
elevacdo de RS 11,9 bilhdes na receita total. No agregado, considerando-se uma elevagdo conjunta de
todos as varidveis em 1 p.p., ter-se-ia um aumento da receita de RS 33,2 bilhdes.

Tabela 7 - Receitas - Impacto da Variagdo de 1 p.p. nas Varidveis Macroeconémicas

Em RS milhdes
tens de receit
S e recenes mm
Receitas Administradas pela RFB | 11.615 10.911 1.760 1.232
(exceto RGPS)
Receitas Previdenciarias 1.105 1.036 - 5.317 -
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Em RS milhées

tens de recei
tensde 138 | pig g (%) Cimbio  MasssSaara uros (ver]
[Total  |12720] 11947 1760 __ 6.549] 176

10 Indice de Estimativa da Receita (IER) é composto por uma média ponderada que atribui 55% a taxa média
do IPCA e 45% a taxa média do IGP-DI.
Fonte: RFB/MF. Elaboragéo: STN/MF.

E necessdario ponderar que as varidveis macroecondmicas possuem correlagdo entre si,
de forma que supor que apenas uma varidvel se moverd, enquanto as outras permanecem estaticas, é
uma simplificagdo necessaria para a realizacdo deste exercicio hipotético. Adicionalmente, a
metodologia utilizada pela RFB considera um conjunto maior de varidveis em sua proje¢ao, de modo
gue pode haver divergéncia de valores entre o estimado neste exercicio e os niUmeros oficiais.

Além dos riscos relacionados a parametros macroeconémicos, existem riscos potenciais
no médio e no longo prazo que podem afetar a relagdo receita/PIB, os quais ndo sdo plenamente
guantificaveis:

a) mudangas na composicao do PIB, que podem fazer com que bases tributdrias
especificas crescam mais ou menos rapidamente do que a economia como um todo;

b) altera¢bes na aliquota de imposto efetivamente paga em cada base de imposto
devido a politicas publicas, gastos tributarios ou outros fatores;

c) perda de receita proveniente de mudancas comportamentais e tecnolégicas, como
o aumento da eficiéncia de combustivel, a substituicdo dos carros a combustdo por
carros elétricos, a tendéncia de queda do consumo de tabaco, etc.;

d) queda das taxas de imposto efetivas decorrente de mudancas nos padrdes de
emprego, em particular da mudanca do status de emprego formal para trabalho
autonomo, ou desse para emprego informal.

4.2 SENSIBILIDADE DA DESPESA PRIMARIA

Em relagdo as despesas, os riscos de previsdo* decorrem, em geral, de variacGes nos
parametros macroeconémicos e nos quantitativos de beneficiarios de cada politica publica. Dessa
forma, a subsec¢ao 4.2.1 apresenta analise de sensibilidade das despesas primarias do Governo Central
em relagdo aos parametros macroecondmicos usados para a elaborac¢ao da Lei Or¢amentdria Anual. Ja
a subsecdo 5.3.6 discute o impacto das mudangas demograficas, que embora nao sejam de cunho
macroecondmico, podem trazer riscos ndo negligencidveis em relacao as despesas no médio prazo.

4.2.1 Pariametros Macroeconémicos

A andlise de sensibilidade nesta secao foi realizada com base nos agregados de despesa
cuja variacao esta diretamente relacionada a dois dos principais parametros constantes do cenario
base desta Lei de Diretrizes Orcamentadrias, o Indice Nacional de Precos ao Consumidor (INPC) e o
salario-minimo (SM). As despesas diretamente impactadas por esses parametros sdo os beneficios
previdenciarios e assistenciais, o abono salarial e o seguro-desemprego, que, juntos, corresponderam
a 50,0% das despesas primarias do Governo Central em 2023.

4 Os desvios em relacdo as projecdes também podem se originar do resultado do julgamento de ac¢des judiciais em
andamento, assunto tratado na Sec¢do 5.1.1 deste documento, que apresenta analise de riscos de passivos contingentes.
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Tabela 8 - Despesas Primdrias do Governo Central Indexadas a Parametros Macroecondmicos

Em RS milhées
Itens de Despesa com Indexagdo a Despesa Participagao
" a_ - na Despesa Indexador
Parametros Macroecondmicos em 2023 o2t 1
Primaria Total
Pessoal e Encargos Sociais?! 363.726,7 17,1% Reajustes Acordados e INPC
Beneficios Previdenciarios 898.872,9 42,2% | Salario Minimo e INPC
Beneficios Assistenciais (LOAS e RMV) 92.671,2 4,4% Salario Minimo
Seguro-Desemprego 47.836,1 2,2%  Salario Minimo e INPC
Abono Salarial 25.020,0 1,2% Salario Minimo
Subtotal | 14281269  671% |
Demais Despesas Obrigatorias 518.403,3 24,3%
Despesas Discricionarias do Executivo 183.392,3 8,6%
Subtotalh | 700.79%56|  329% |
[Total (I+4) | 21299225/ 1000% |

1 Para as despesas de Pessoal e Encargos Sociais, o risco de indice de preco é minimo, uma vez que este indice é pardmetro de
corregdio apenas dos servidores que ndo possuem direito a paridade e integralidade. Para esses servidores, o INPC corrige o teto
do RPPS, equivalente ao teto do RGPS, aumentando o valor de aposentadorias e pensdes e a base de cdlculo em que incide a
contribuigcdo patronal para os ativos (contrapartida da Unido ao Funpresp).

2 |tens de Despesa com Indexagdo a pardmetros macroeconémicos.

Fonte e Elaboragéo: STN/MF.

As despesas e receitas previdencidrias sao afetadas diretamente pelo INPC e SM, sendo
este ultimo o piso dos beneficios previdenciarios e da remuneracdo no mercado de trabalho formal.
Por sua vez, a variacdo do INPC é o fator de reajuste dos beneficios previdenciarios acima do saldrio
minimo e das faixas de contribuicdo e, dessa forma, seu valor impacta as despesas e as receitas
previdencidrias. Os beneficios assistenciais (Renda Mensal Vitalicia — RMV e Beneficio de Prestacao
Continuada — BPC) e o abono salarial sdo afetados diretamente pelo SM e indiretamente pelo INPC,
uma vez que este indice compde o indice de correcdo do salario minimo. Ja o seguro-desemprego é
afetado diretamente pelos dois indices, uma vez que o piso para o pagamento do beneficio é definido
no valor de um saldrio minimo e o teto é reajustado pela variacdao do INPC.

A Tabela 9 apresenta os impactos nas despesas primarias selecionadas decorrentes da
variagdo no INPC. Em relagao a quantidade, a analise considera o crescimento histérico dos beneficios,
assim como as projec¢des populacionais do IBGE.

Tabela 9 - Despesas Primarias — Impacto % da variagdao de 1 p.p. no INPC

Despesa Primaria Impacto decorrente
P da variacdao de 1 p. p. no INPC

Beneficios Previdenciarios 1,00%
RMV 1,00%
BPC/LOAS 1,00%
Abono Salarial 1,00%
Seguro-Desemprego 0,92%

Fonte: MITE e STN/MF. Elaboragéo: STN/MF.

Na Tabela 10, a sensibilidade das despesas é mostrada em resposta a variacdo de RS
1,00 no salario-minimo ou de 0,1 p.p. no INPC®. Conforme pode-se observar, cada um real de aumento
no saldrio minimo gera um incremento, em 2025, de RS 391,8 milhdes nas despesas do Governo
Central e um aumento de RS 6,4 milhdes na arrecadacgdo previdenciaria, resultando em reducdo liquida
de RS 385,5 milhdes no resultado do Governo Central de 2025. Por seu turno, a inflagdo medida pelo

5 Equivalente a um aumento de RS 1,412 nos beneficios de até um saldrio minimo.
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INPC afeta o reajuste de um numero maior de beneficidrios, gerando um acréscimo, em 2025, de RS
1.075,8 milhdes nas despesas do Governo Central e um acréscimo de RS 8,2 milhdes na arrecadacdo
previdenciaria, resultando em diminuicdo liquida de RS 1.067,7 milhdes no resultado do Governo
Central de 2025. Para avaliar o impacto sobre o espaco para as Despesas Discriciondrias e cumprimento
do Limite de Gastos, deve-se observar a linha “Total de Despesas”, enquanto para avaliar o impacto
para cumprimento da meta de resultado primario, observa-se a linha “Total de Resultado”.

Tabela 10 - Despesas Primarias Selecionadas — Efeito do INPC e do Salario-Minimo

Em RS milhdes

Aumento de Aumento de
T RS 1,00 no SM 0,1 p.p. no INPC!
Discriminagao .. o o
Beneficios Beneficios Beneficios Total
de até 1 SM de até 1 SM acima de 1 SM
6,4 - - 8,2

I. Arrecada¢do do RGPS?

Il. Beneficios Previdenciarios 281,3 389,2 502,9 892,1
lIl. Déficit do RPGS 275,0 - - 884,0
IV. Beneficios Assistenciais 77,7 109,7 - 109,7
IV.1 RMV 0,6 0,8 - 0,8
IV.2 BPC/LOAS 77,1 108,9 - 108,9
V. FAT 32,8 43,1 30,9 106,8
V.1 Abono Salarial 20,4 26,7 0,0 26,7
V.2 Seguro-Desemprego 12,4 16,4 30,9 47,3
| TotaldeReceitas() | 64 | | 82
| Totalde Despesas (II+IV+V) | 3918 5421 5338 1.0758
| Total deResultado(ill+lv+v) 385 | | 10677

1 A variagéo no INPC impacta diretamente as despesas cujo reajuste é associado & sua variagdo ou, de forma indireta,
a partir de seu impacto sobre o reajuste do Saldrio Minimo.

2 Devido a atualizagéo na metodologia de cdlculo do impacto do Saldrio Minimo na Arrecadagéo do RGPS que
considera o impacto global do Saldrio Minimo, ndo é possivel segregar o impacto em faixas de saldrio-minimo

e, por isso, essas informagbes ndo sdo apresentadas na tabela acima.

Fonte: drgdos responsdveis por cada projecéo, conforme Matriz de Responsabilidade definida pela

Resolugéo n® 11/2024 da Junta de Execugdo Or¢amentdria (JEO).

Elaboragéo: STN/MF.

Outra andlise possivel em relacdo a variacdo dos parametros macroecondémicos é a do
impacto do IPCA e da Receita Liquida Ajustada (RLA) no limite das despesas sujeitas a Lei
Complementar n2 200/2023. Em especifico, o limite de despesas de 2025 é calculado considerando o
limite de 2024, corrigido por 70% da variacdo real da RLA e pela variacao do IPCA, ambos apurados no
periodo de doze meses terminados em junho de 2024. Para o Poder Executivo, conforme disposto no
§19 do art. 42 da LC 200/2023, podera ser considerada a variacdo do IPCA no acumulado do ano de
2024, caso se observe que seu valor tenha sido superior ao apurado nos 12 meses findos em junho de
20245,

Nestes termos, para 2025, como demonstra a tabela abaixo, o desvio de 0,1 p.p. das
variacdes estimadas do IPCA e da RLA causam uma variacdo no limite de despesas de RS 2.089,4
milh&es e RS 1.517,8 milhdes, respectivamente.

Tabela 11 - Efeito da variacdo de 0,1 p.p. no IPCA e da RLA no limite das despesas sujeitas a LC n2 200

6 A grade de pardmetros macroeconémicos da SPE, que baseia as projecbes desta Lei de Diretrizes Orcamentdrias, indica
variagcdo do IPCA de 12 meses encerrados em jun/24 em 3,77% e variagdo do IPCA de 3,50% em 2024. Assim, atualmente,
espera-se que o limite de despesa do Poder Executivo de 2025 seja calculado com base na inflagdo acumulada nos doze
meses encerrados em jun/24. Contudo, caso a variagdo da inflagdo em 2024 seja superior a 3,77%, cada 0,1 p.p. adicional
de variacgdo do IPCA teria exatamente o impacto referente ao Poder Executivo exibido na Tabela 7 (RS 2.007,8 milhdes).
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Em RS milhées

. 2024 | 225

N Base de Projegaot do
Calculo? Variagdode 0,1 | Variagdo de 0,1 p.p. | Variacdode 0,1 Limite de

Poder Executivo 2.007.757,0 1.381,9 2.007,8 1.458,4 2.135.535,7
Poder Legislativo 16.301,6 - 16,3 11,8 17.339,1
Poder Judiciario 56.113,2 - 56,1 40,8 59.684,4
Ministério Publico da Unido 8.567,5 - 8 6 6 2 9.112,8
Defensoria Publica da Unido 710,4 755,6

1 A base de cdlculo para se aferir o limite de despesas para o ano de 2025 é dada pelo valor do hmlte de despesas de 2024, corr/gldo pelo componente
inflaciondrio (art. 49) e pelo componente de reajuste real (art. 5°) previstos na LC n® 200/2023, conforme dispde seu art. 32, § 19, inciso Il. Conforme
Tabela 4 da Nota Conjunta MPO/MF (SEI n® 40824393), o limite do Poder Executivo, até o momento, seria de RS 2.007.745,3 composto pelo limite de
despesa calculado com base na variacéo do IPCA acumulada em 12 meses de junho de 2023, suplementado pela abertura de créditos no valor de RS
28.007,1 milhées, nos termos do §12 do art. 42 da LC n® 200/2023. Este valor é RS 11,7 milhes inferior & suplementacdo mdxima permitida pelo
arcabouco, a qual foi considerada na tabela acima, tendo em vista a possibilidade de suplementagdo desse valor durante o ano.

2 Para o ano de 2024, conforme previsto no art. 14 da LC 200/2023, o limite de despesas do poder Executivo poderd ser ampliado caso o Relatério de
Avaliagdo de Receitas e Despesas Primdrias do 22 bimestre de 2024 indique aumento real da Receita Liquida Ajustada (RLA) superior a 2,43% para o ano
completo de 2024 em comparagdo com 2023.

3 Tendo em vista que a projecéo de variagdo real da RLA acumulada até junho de 2024 é superior a 3,57%, esta Lei de Diretrizes Orcamentdrias considerou
o limite de despesa crescendo, em termos reais, 2,5%, nos termos do §12 do art. 52 da LC n® 200/2023. Desta forma, a variacdo exibida nesta coluna
indica quanto o limite de despesas se reduziria caso a variagdo real da RLA fosse 0,1 p.p. menor, na circunstdncia de que essa variagdo se encontre no
intervalo entre 0,86% e 3,57% - que resulta na variagdo do limite de despesa entre 0,6% e 2,5%.

4 Considera um reajuste inflaciondrio de 3,77% e um reajuste real de 2,50% para todos os poderes.

Fonte e elaboragéo: STN/MF.

4.2.2 Sensibilidade da Despesa com Subsidios e Subvengdes

Grande parte dos pagamentos de subveng¢do econOmica realizados pela STN com
impacto primdrio sdo na modalidade equaliza¢do de taxas de juros e sdo sensiveis a variagdes nas taxas
do mercado interno, como Selic, TILP e TLP, bem como variagdes do IPCA, no caso das contratadas com
TLP. Em 2023, esses pagamentos representaram 49% do total de despesas com impacto primario da
STN (RS 11,2 bilhdes de um total de RS 22,7 bilhdes).

Basicamente, essa modalidade de subvencdo garante a instituicdo financeira o
recebimento de uma taxa de mercado (como a TLP) além de um spread, ao mesmo tempo em que
garante ao mutuario uma taxa fixa pelo empréstimo definida nos programas subvencionados (como
Plano Safra ou Programa de Sustentacdo do Investimento - PSI). A diferenca entre essas taxas é
equalizada pelo Tesouro Nacional no decorrer do fluxo de amortizacdao desses empréstimos por meio
das acbes orcamentdrias de subvencdo econOmica. Dessa forma, o pagamento dessa subvencdo
econdmica esta diretamente relacionado com as taxas de juros. Uma elevacdo das taxas de mercado
aumenta a diferenca a ser equalizada pelo Tesouro, o que, consequentemente, aumenta a subvencao
econbmica a ser paga as instituicdes financeiras.

Foram realizadas simulagGes com os atuais saldos das operacdes e taxas de juros para
estimar o efeito de variagcdes nas taxas de juros sobre essa modalidade de subvencdo econémica.
Considerando o estoque de operacgdes ja contratadas até 30 de junho de 2023, utilizados na elaboracao
do PLOA 2024, e que representam compromissos ja assumidos pela Unido, uma elevacao de 0,5 ponto
percentual nos parametros macroeconémicos (IPCA, TLP, SELIC e RDP) resultaria em aumento de
despesas com impacto primdrio na ordem aproximada de RS 637 milhdes para o exercicio de 2024.
Isso indica que elevacBes nessas taxas impactardo necessariamente e diretamente as dotacdes de
recursos necessarios para esta finalidade e poderiam ensejar pedidos de crédito suplementar para que
a Unido possa honrar os compromissos ja assumidos.
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4.3 SENSIBILIDADE DA DiVIDA PUBLICA

A Divida Publica Federal (DPF) corresponde a soma da Divida Publica Mobilia Federal
interna (DPMFi) com a Divida Publica Federal externa (DPFe), sendo esta ultima subdividida em
mobilidria e contratual. A estratégia de financiamento da DPF é estruturada com o objetivo de reducao
de custos no longo prazo, concomitantemente a manutencdo de niveis prudentes de risco e ao bom
funcionamento do mercado brasileiro de titulos publicos. Neste sentido, o gerenciamento de riscos
constitui-se em instrumento fundamental na administracdo da DPF. Dentre os riscos aos quais estd
sujeita a DPF, cumpre destacar os riscos de refinanciamento e o de mercado.

4.3.1 Riscos de Mercado

O risco de mercado é o aumento do estoque nominal da divida decorrente de alteracdes
de mercado que afetem o custo de emissdo dos titulos publicos, seja por variacdo na taxa bdsica de
juros, nas taxas de cambio ou de inflacdo. Tais variacGes acarretam efeitos adversos no orcamento
anual, pois alteram o volume de recursos necessarios para o pagamento do servico da divida, com
consequéncias, inclusive, para os orcamentos dos anos posteriores. O risco de mercado é também
especialmente relevante por alterar a relacdo entre Divida Liquida do Setor Publico/Produto Interno
Bruto (DLSP/PIB) e Divida Bruta do Governo Geral/Produto Interno Bruto (DBGG/PIB).

A composicdo da DPF é o indicador mais imediato do risco de mercado, pois o estoque
da divida é composto por titulos com diferentes caracteristicas, de acordo com o tipo de remuneracao
a que estdao condicionados. Em anos recentes, a composicao da DPF registrou o aumento da
participacao de titulos remunerados por taxas de juros flutuantes, o que significa maior exposicao ao
risco de elevagdao da taxa de juros. As variacdes do indexador da LFT — a taxa Selic — provocam
mudancas no custo médio diretamente proporcionais a participacao desse titulo na DPF.

Esse crescimento na participacdo de flutuantes esta diretamente relacionado a
sequéncia de déficits fiscais primarios no orcamento, uma vez que a incerteza sobre a efetivacao da
consolidagao fiscal torna mais dificil a emissao de titulos prefixados e remunerados por indice de
precos de longo prazo. Some-se a isso a redugao estrutural na demanda pelos titulos mais longos nos
ultimos anos, como a NTN-F, cujo principal demandante é o grupo de investidores nao-residentes,
sobretudo apds a perda do grau de investimento pelo pais.

A Figura 2 apresenta a evolucdo das parcelas da divida mais expostas a riscos de
mercado, composta pela divida atrelada a taxa Selic e pela divida cambial, sensiveis a choques na taxa
de juros e cdmbio. Apds um periodo de reducdo, de 2010 a 2014, a parte da divida exposta a varia¢des
de juros voltou a crescer a partir de 2015 e encontra-se atualmente em nivel mais elevado aos
observados nos ultimos 15 anos. O risco associado a variacdo da taxa de cdmbio, por sua vez, vem se
mantendo estavel, em decorréncia da manutencdo de patamares inferiores a 5% da parcela da divida
publica atrelada a moedas estrangeiras desde 2011. Em contrapartida, as parcelas de divida prefixada
e indexada a indices de precos, que sdo menos suscetiveis a esses choques, perderam espaco na
composicao da DPF. A parcela de divida prefixada deve atingir 25,2% da DPF em 2024, patamar abaixo
de todos os valores histéricos observados no periodo analisado. A parcela da divida indexada por indice
de precos apresentou uma leve recuperacao a partir de 2021, apds um periodo de quedas sucessivas
entre 2015 e 2020, mas o seu patamar atual e dos anos seguintes (previsdo de 29,2% em média) ainda
ficam abaixo do valor de 2014 (34,9%), valor mais alto da série.
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Figura 2 - Composicao do estoque da DPF
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1 Projegées com base na estratégia de médio prazo elaborada no Gmbito do PAF 2024.
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

Além da divida com remuneracao pela Selic, também a divida que vence no curto prazo
precisa ser refinanciada e, portanto, também estd exposta ao risco de taxa de juros. O percentual da
DPF sensivel a alteracdo de juros de curto prazo compreende, além da divida flutuante, a parcela da
DPF que vence em até 12 meses, e que terd seu custo redefinido no curto prazo, quando do seu
refinanciamento. A soma dessas duas parcelas corresponde ao percentual da DPF que terd seu custo
definido nos préximos 12 meses, o que constitui um indicador do risco de taxas de juros da divida. O
indicador conjuga os efeitos de mudancas na composicdo (parcela de titulos com juros flutuante) e na
estrutura de vencimentos (divida de curto prazo) na DPF.

A Figura 3 mostra que esse indicador também apresentou piora nos anos recentes e
reforca a mensagem de que a melhora do perfil da divida demanda a substituicdo gradual de titulos
indexados a Selic e de prefixados de curto prazo por titulos indexados pelo IPCA e titulos com taxa
prefixada com prazos de vencimento mais longos.
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Figura 3 - Risco de repactuacao da DPF
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1 Projecdes com base na estratégia de médio prazo elaborada no dmbito do PAF 2024.
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

Todavia, a reversdo da trajetdria de risco de mercado requer um ambiente mais
favoravel a consolidacdo fiscal e emissdes com custo menor. Essas condicGes macroeconémicas
favoraveis sdo essenciais para criar um ambiente propicio a reducao do endividamento e a melhora no
perfil de risco da divida.

4.3.1.1 Sensibilidade da Divida Publica aos Parametros Macroeconomicos

4.3.1.1.1 Riscos da Divida Publica Federal (DPF)

Particularmente importante para este Anexo de Riscos Fiscais é a andlise de
sensibilidade da divida, que mensura o potencial aumento nos valores de pagamento ou de estoque
da divida publica ao longo do ano, decorrente da flutuagao nos parametros macroeconémicos.

Uma forma de se avaliar o risco de mercado da divida é estimar a sensibilidade do valor
de seu estoque a alteracdes marginais de varidveis macroecondmicas’. Para esta avaliacdo, com o
objetivo de uma analise adequada, tomou-se como parametro o indicador de divida em relagao ao PIB
(DPF/PIB) e os efeitos de um choque de 1% nas taxas de cambio (Real/Ddlar) e de juros (Selic) sobre
este indicador. A magnitude desses efeitos pode ser observada na Figura 4.

7 Trata-se de uma analise estética, a qual analisa o efeito isolado da variac3o de apenas uma varidvel (taxa de cAmbio ou
taxa de juros) sobre os indicadores desejados (DPF, Despesa Orgamentaria e DLSP). Dessa forma, ndo sao levados em conta
os efeitos da alteragdo de uma varidvel sobre as outras varidveis. Também n3do sdo levados em conta os efeitos da alteragdo
de uma varidvel sobre outros fatores da economia que poderiam também afetar os indicadores desejados, tais como
resultado fiscal, PIB e necessidade liquida de financiamento do setor publico.
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Figura 4 - Estimativa da sensibilidade do estoque da DPF a choque de 1% nas variaveis
macroecondmicas
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1 Projegcdes com base na estratégia de médio prazo elaborada no Gmbito do PAF 2024.

2 A nova metodologia para juros inclui titulos flutuantes e de curto prazo. Os resultados apresentados podem ser diferentes de valores
de anos anteriores em razdo da nova metodologia.

Fonte e elaboragéo: STN/MF.

A Figura 4 mostra a elevada sensibilidade da DPF a alteragdes nos juros de curto prazo
e a baixa sensibilidade da divida publica com relacdao a alteragdes na taxa de cambio. Este cendrio
reflete o incremento de titulos com taxas de juros flutuantes na composicdao da divida, devido a
persisténcia de desequilibrios fiscais, e a reduzida participa¢ao de titulos denominados em moeda de
outras nacionalidades na DPF.

A respeito da sensibilidade da divida publica a variagao na inflagdao, ha um hedge natural
da parcela de divida corrigida por indice de precos, parcela esta majoritariamente indexada pelo IPCA.
Este hedge decorre do fato de as receitas do governo apresentarem correlagdo positiva com a taxa de
inflacdo, o que reduz a relevancia desse fator de risco. Adicionalmente, o PIB nominal (denominador
da analise) também é alterado com a inflacdo. Por isso, a sensibilidade a inflagdo nao foi apresentada
aqui.

Por sua vez, o risco associado a variacao da taxa de cambio encontra-se em patamar
aderente a estrutura de divida proposta pelo portfélio de benchmark. Ademais, o efeito de
transbordamento no caso de volatilidade cambial seria amortecido diante do atual volume de reservas
internacionais administradas pelo BCB2.

Na Figura 5 temos o resultado do teste de estresse para a evolucdo do estoque da DPF
frente a choques reais nos juros e no cambio, de forma a evidenciar o efeito dessas variaveis em

8 A posic3o das reservas em dezembro de 2023 é da ordem de USS 355,0 bilh&es.
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situacdes de grande e persistente volatilidade®. Considerando o estoque de divida em final de periodo,
o impacto de um cenario de estresse corresponderia a um incremento total na divida de 4,8% do PIB
em 2024.

Figura 5 - Teste de estresse de juros e cdmbio sobre a DPF

13254k
1,7%M,4%§1,3%
[1,9%
1,3%
1,2%
3,5% 6%/ % B,5%
3,0% B, 1% 2%
2,4% 6%
2,1%

A ) Q
Ny - ‘\/ v
M Selic m Cambio

% PIB

1,1%

1,8%

1,5%

= 65 6 A ¢
{ v Q) 3 Q)
q, q, q, '\«Q '19 '\9 ,-»Q '\9

1 Projegées com base na estratégia de médio prazo elaborada no émbito do PAF 2024.
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

Além da analise de impactos no estoque, é relevante avaliar o cronograma de maturacao
e a sensibilidade da despesa orcamentaria da divida as variaveis macroeconémicas. Tendo como
referéncia projecOes baseadas na estratégia de médio prazo elaborada no dmbito do PAF 2024 e
considerando os vencimentos de divida previstos entre 2025 e 2028, os efeitos de um aumento
(reducdo) imediato e permanente de um ponto percentual nas taxas de inflacdo e de juros e na variacao
cambial podem ser observados na Tabela 12.

Tabela 12 - PrevisGes de sensibilidade da despesa orcamentdria da divida a choques de 1 pp.

Varidveis 2023! 20241 2025 2026
Macroecondémicas %PIB | MilhdesRS | % PIB | MilhéesRS | % PIB | MilhdesRS | % PIB | Milhdes R$

Cambio 0,0003 42 0,0002 25 0,0002 22 0,0002
Inflagdo 0,0242 3.018 0,0677 8.992 0,0772 10.912 0,1382 20.806
Juros 0,0347 4.336 0,0675 8.971 0,1892 26.737  0,1805 27.176

1 Projecdes com base na estratégia de médio prazo elaborada no Gmbito do PAF 2024. Choques nas varidveis macroeconémicas sGo permanentes e seus
efeitos sdo analisados isoladamente, ou seja, pressupde-se, por exemplo, que o aumento de um ponto percentual na taxa de juros néo afeta as demais
varidveis macroeconémicas. Os efeitos de choques combinados ndo foram analisados.

Fonte e elaboragédo: STN/MF.

% 0 teste é composto pela simulagio do impacto de um choque de trés desvios-padrio sobre a média da taxa de juros Selic
real e da desvalorizagdo cambial real acumuladas em 12 meses. Este choque é aplicado sobre as parcelas do estoque da
DPF remuneradas por taxas de juros flutuantes ou pela variagdo cambial. Por se tratar de uma avaliagdo do impacto de
choques reais, diferentemente da analise de sensibilidade marginal, este teste ndo se aplica a divida indexada a inflacdo.
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A sensibilidade apresentada na Tabela 12 varia conforme o cronograma de maturagao
dos titulos da DPF e sera mais acentuada com relagao a uma das varidveis econdmicas naqueles anos
em gue houver maior concentracdo de vencimentos de titulos indexados aquela mesma varidvel. A
sensibilidade da despesa orcamentdria € menor que aquela correspondente ao estoque da DPF, pois
considera apenas o montante da divida que sera resgatada em determinado exercicio. Nao obstante,
trata-se de um efeito relevante por estar relacionado ao impacto de curto prazo na despesa
orcamentdria para o pagamento da divida. Como esperado, o choque na taxa de juros é o fator de
maior efeito na evolucao da despesa orcamentaria da divida, seguido pelo choque na taxa de inflacao.
Especificamente em relacdo ao risco de taxa de juros para a despesa orgcamentaria, note-se que, devido
ao efeito cumulativo do choque nas taxas de juros, o aumento da despesa orcamentdria com resgates
de titulos indexados a SELIC teria o potencial de atingir RS 27,2 bilh&es ao final do préximo triénio, em
2028.

4.3.1.1.2 Riscos da DLSP e da DBGG

A DBGG tem se tornado a principal referéncia para a elaboracdo de politicas econdmicas
e para sinalizar a solvéncia do Estado brasileiro. Este indicador abrange a DPF, as dividas dos governos
estaduais e municipais com o setor privado e as operagdes compromissadas do BCB.

A DPF e a DBGG sdao métricas que s6 incluem passivos e, portanto, ndo medem a
acumulagdo de ativos pelo governo. Assim, é Util avangar para o conceito de endividamento liquido,
qgue traz um balanco entre débitos e créditos do governo frente aos agentes privados. Essa
caracteristica esta presente na DLSP. Para além do Governo Geral, o Setor Publico abrange ainda as
empresas estatais ndo financeiras e o BCB.

Inicialmente, foi gerado um cenario base para a proje¢do da DLSP/PIB e DBGG/PIB para
o periodo de 2024 a 2028. Sobre este cendrio foram feitas andlises de risco de taxa de juros, da taxa
de crescimento do PIB e de variagdes no resultado primario. A Tabela 13 mostra uma analise das
projecdes, sempre em relagcdo ao cenario PLDO, para mostrar o aumento na divida/PIB decorrente de
uma variagao persistente de 1 ponto percentual na taxa SELIC para cima, uma variagado persistente da
taxa de crescimento PIB de 1 ponto percentual para baixo, e de um déficit primario persistentemente
pior em 1% do PIB. Os impactos sdao computados isoladamente para cada um desses choques e,
posteriormente, assumindo-se um choque combinado nessas varidveis.

Tabela 13 - Sensibilidade da divida aos juros, ao crescimento real do PIB e ao resultado primario

. b | pBGG |
Choaues simulados o> 175025 2026 [ 2027 | 2028 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 |
PIB—-1 p.p. 0,5% 0,7% 0,7% 1,1% 1,8% 0,7% 1,0% 12% 1,8% 2,6%
Primario/PIB — 1 p. p. 1,0% 2,1% 3,2% 4,2% 52% 1,0% 2,1% 3,2% 4,2% 5,2%
SELIC+ 1 p.p 03% 08% 13% 19% 25% 0,2% 0,7% 1,2% 1,7% 2,3%

Choques combinados = 1,9% 3,6% 5,3% 7,4% 10,0% 2,0% 3,8% 5,6% 7,9% 10,5%
Diferenga em relagéo ao Cendrio Base.
Fonte e elaboragédo: STN/MF.

O impacto da variacao do PIB é via denominador e também por meio da correlagdo com
o primdrio, tendo em vista que altera¢gdes no PIB tém impacto sobre o primario. O efeito de um
primario menor é via numerador, sem diferenca em relacdo aos indicadores de DLSP e DBGG. A
sensibilidade da Selic é captada tanto pela parcela de LFT na composicao da DPF quanto pelo volume
de operag¢bes compromissadas do BCB e pelas parcelas indexadas a Selic dos demais passivos e ativos
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das diferentes esferas de governo. Ressalte-se que a combinag¢dao de choques nao consiste na soma
dos choques individualizados, mas considera a dinamica de choques simultaneos.
4.3.2 Risco de Refinanciamento

O risco de refinanciamento representa a possibilidade de o Tesouro Nacional ter de
suportar o aumento de custo para se financiar no curto prazo ou, no limite, ndo conseguir captar
recursos suficientes para honrar seus vencimentos. Os principais indicadores de risco de
refinanciamento da DPF sdo o percentual vincendo em 12 meses, que reflete a concentracao de divida
no curto prazo, e o prazo médio do estoque, que considera a média de tempo restante para os
pagamentos de divida.

A Figura 6 mostra o histérico do perfil de vencimentos da DPF, bem como os valores
esperados para 2024 e anos seguintes. Em suma, espera-se que as condicdes de mercado permitam o
alongamento dos prazos de emissdes, ajudando na manutencado do percentual vincendo em 12 meses
em patamares prudentes e no aumento da parcela da divida vincenda acima de 3 anos.

Figura 6 - Perfil de Vencimentos do Estoque da DPF
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1 Projecdes com base na estratégia de médio prazo elaborada no Gmbito do PAF 2024.
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

O prazo médio da DPF apresentou melhora nos ultimos trés anos, aumentando de 3,6
ao final de 2020 para 4,0 anos ao final de 2023. A expectativa para os anos seguintes, como pode ser
visto na Figura 7, é de estabilidade deste indicador, que deve se manter neste patamar de 4,0 anos nos
proximos periodos.

Embora o aumento recente das emissdes de LFT em substituicdo aos titulos prefixados
curtos (LTN de 6 e 12 meses) tenha contribuido para dilatar os prazos de vencimento, o prazo médio
da LFT é menor do que o referencial de longo prazo para DPF. Assim, o aumento do prazo médio deve
priorizar a emissdo de titulos com prazos mais longos, preferencialmente acima de 5 anos. Em suma, o
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alongamento sustentavel da divida requer uma mudanca estrutural da demanda por titulos publicos,
que favoreca a colocagdo de titulos como a NTN-F, cujo principal demandante sdo investidores nao-
residentes, e de NTN-B com prazos acima de 10 anos, cujos principais demandantes sdo fundos de
pensao.

Figura 7 - Evolucdo do prazo médio (meses)
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12024: Projecéo com base no ponto médio do PAF 2024. De 2024 a 2028: Simulacdes STN.
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

Por fim, destaca-se que o Tesouro Nacional mantém uma reserva de liquidez para
pagamento da divida, o que mitiga o risco de refinanciamento no curto prazo. Trata-se de
disponibilidade financeira na Conta Unica, dedicada a finalidade de honrar os compromissos da DPF.
Esse colchdo de liquidez permite ao Tesouro Nacional se antecipar a periodos de maior concentragao
dos vencimentos, reduzir o risco de refinanciamento da DPF e efetivar o pagamento de eventuais
passivos contingentes. Essa reserva assegura flexibilidade a gestao da divida para atuar em eventuais
periodos de condi¢cbes adversas e de elevada volatilidade no mercado de titulos publicos.
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Figura 8 - Reserva de Liquidez
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Fonte e Elaboragédo: STN/MF.

Em dezembro de 2023, a reserva de liquidez alcancou o montante de RS 982,4 bilhdes,
um volume significativo diante do aumento dos vencimentos da DPF no curto prazo nos ultimos anos
e da maior necessidade de mitigar o risco de refinanciamento neste cenario.

4.4 ESTRESSE DOS PARAMETROS MACROECONOMICOS E SIMULAGOES

A avaliacdo de estresse de parametros macroecondmicos consiste em um conjunto de
simulacGes nas quais os parametros macroecondémicos que possuam influéncia sobre o nivel de
receitas e despesas — tais como PIB, inflacdo, juros etc. — sdo sujeitos a choques e, assim, assumem
diversos valores, de acordo com uma distribuicdo probabilistica construida a partir de seus
comportamentos histdricos, o que, por sua vez, resulta em um resultado fiscal alternativo para cada
choque empregado.

O calculo dos cendrios de estresse dos pardmetros macroecondmicos utiliza o método
de simulacdo de Monte Carlo, construida a partir de uma distribuicdo normal multivariada, na qual o
vetor de médias dos parametros sdo os valores projetados na Grade de Parametros fornecida pela
SPE/MF® e a matriz de varidncia-covariancia é estimada por meio do histérico de dados dos
parametros macroecondmicos!l. E importante ressaltar que este método permite a construcdo de
cendrios economicamente consistentes, ou seja, as relagdes diretas e inversas entre as varidveis sao

10 £ importante destacar que esta é a mesma grade de pardmetros utilizada para elaboracdo do cendrio base constante no
Anexo de Metas Fiscais do PLDO, de forma que o cenario central de receitas e despesas deste exercicio € o mesmo que

compde o anexo de metas.
11 A metodologia utilizada nesta andlise estd descrita em maiores detalhes na Nota Técnica SEI ne

1/2017/GEMAF/COPEF/SUPEF/STN-MF, de 29 de dezembro de 2017.
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adequadamente refletidas nos resultados, considerando suas correlagGes histéricas. Por exemplo,
nota-se que cenarios em que as taxas de juros sdo maiores estdo, em geral, associados a menores
niveis de crescimento.

Foram realizados quinhentos choques com base na metodologia apresentada, os quais
geraram quinhentas trajetdrias distintas para as varidveis macroecondémicas. Os cenarios fiscais
alternativos, oriundos desses choques, permitiram extrair nuvens de probabilidade, varidveis no
tempo, para os principais indicadores fiscais. Essas nuvens de probabilidade, por sua vez, sao
apresentadas na forma de um grafico de leque (fan chart), em que o cendrio central é envolto por dois
leques. O mais interno, de cor azul escuro, possui como limites os percentis 25 e 75. O leque mais
externo possui como limites os percentis 10 e 90.

4.4.1 Receitas

Os cendrios macroeconOmicos alternativos foram aplicados para o calculo das Receitas
Liquidas do Governo Central. As premissas utilizadas para o cenario central seguem as mesmas
detalhadas no Anexo de Metas Fiscais.

Figura 9 - Espectro de cenarios alternativos para Receitas Liquidas (RS bilhdes)
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Fonte e Elaboragédo: STN/MF.

As simulacOes realizadas evidenciam que a receita liquida pode variar significativamente
ao longo do tempo, refletindo a alta variancia relacionada as varidveis macroeconémicas e seu impacto
sobre as receitas, tais como as Receitas Administradas pela RFB, Receitas Previdenciarias, receitas de
Contribuicdo do Salario Educacdo e as receitas de Exploracdao de Recursos Naturais. Com efeito, a
arrecadacdo é o componente mais sujeito as mudancas no ciclo econdmico e/ou de precos no dmbito
do orcamento. Como pode ser observado, nos periodos mais distantes do ponto inicial, as nuvens de
probabilidades se expandem, refletindo a incerteza crescente com o tempo.

Para o ano de 2025, as estimativas apontam uma receita liquida no montante de RS
2.320 bilhoes. A amplitude do leque mais interno (percentil 75 e 25), indicado no grafico em azul
escuro, é de RS 126 bilhdes para cima ou para baixo do cendrio central. Ja o leque externo (percentil
90 e 10) possui amplitude de RS 217 bilhdes para cima ou para baixo. Para os anos de 2026, 2027 e
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2028, a amplitude do leque interno (percentil 75 e 25) para cima ou para baixo do cenario central é de
RS 164 bilhdes, RS 197 bilhdes e RS 240 bilhdes, respectivamente.

4.4.2 Despesas

As trajetdrias de despesas foram construidas aplicando-se os diferentes cenarios
macroeconémicos as despesas, com destaque para o peso da inflacdo nas regras legais que
determinam os valores dos beneficios pagos. Contudo, a partir da promulgacdo da Lei Complementar
n° 200/2023, que instituiu o Regime Fiscal Sustentavel, o limite de despesas passa a ser determinado
ndo so6 pela inflagdo, mas também pelo desempenho da arrecadacdo. Assim, embora o limite de 2024
ja esteja pré-definido pela Receita Liquida Ajustada (RLA) apurada em junho de 2023, a despesa
primaria passa a apresentar sensibilidade as simulacdes das receitas primarias a partir de 2025. Cabe
também mencionar que algumas despesas excetuadas do limite de despesas, como Complementacao
da Unido para o Fundeb e despesas com o Fundo Constitucional do Distrito Federal, também sdo
impactadas por variacdes nas receitas primarias. As premissas utilizadas para o cendrio central seguem
as mesmas detalhadas no Anexo de Metas Fiscais.

Figura 10 - Espectro de cendrios alternativos para Despesas Totais (RS bilhdes)
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Fonte e Elaboragido: STN/MF.

A variabilidade das despesas primdrias esperada para 2025 é de RS 27,5 bilhdes para
cima ou para baixo do cendrio central de RS 2.349 bilhdes, para os percentis 10 e 90. Em 2026, 2027 e
2028, esses casos extremos apresentam uma variacdo esperada, para mais ou para menos do cenario
central, de RS 76,5 bilhdes, RS 120,5 bilhdes e RS 163 bilhdes, respectivamente. Esses valores ndo
incluem eventuais cortes ou aumentos de despesas discriciondrias, que podem ampliar ou reduzir os
valores apresentados, mas que, por estarem sob o controle do governo, ndo sdo considerados nesta
analise.

4.4.3 Resultado Primario

O resultado primario decorre da combinacdo das curvas de receita e despesa geradas
em cada cendrio econdmico alternativo. Note-se que pardmetros macroeconémicos que geram
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receitas maiores podem gerar também despesas maiores e, portanto, o ordenamento dos cendrios de
resultado primario difere daqueles de receitas e despesas considerados separadamente.

Figura 11 - Espectro de cendrios alternativos para Resultado Primario (RS bilhdes)
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Fonte e Elaboragdo: STN/ MF.

As trajetdrias de resultado primario apresentadas mostram que, no ano de 2025, o leque
interno (percentis 25 e 75) apresenta uma variacdo de RS 120 bilhdes, para cima ou para baixo do
cenario central, relativamente a tendéncia estimada para o Governo Central. Nos casos extremos
inferior e superior (percentis 10 e 90), a variacdo estimada é em torno de RS 210,3 bilh&es para acima
ou abaixo. Ja para os anos de 2026, 2027 e 2028, os resultados relacionados aos mesmos cenarios
extremos mostram uma melhora ou piora de cerca de RS 286 bilhdes, RS 331,5 bilhdes e RS 402
bilhdes, respectivamente.

Em geral, espera-se que cendrios macroeconOmicos com maior crescimento da
atividade econdmica e da massa salarial estejam entre aqueles que possibilitem o atingimento de
superavits ao final do periodo, uma vez que uma maior atividade econdmica tende a afetar
positivamente a receita, com uma contrapartida limitada no aumento em despesas, uma vez que o
Regime Fiscal Sustentavel (LC n2 200/2023) limita o crescimento real da despesa a um valor fixo de
2,5% ou, se menor, a 70% do crescimento real da RLA e 50% deste caso a meta de resultado primario
ndo tenha sido cumprida no passado (Art. 52 da LC n2 200/2023). O mesmo efeito liquido ndo ocorre
com a mesma intensidade quando se tem um aumento de inflacdo, pois neste caso tem-se um
aumento de receita e de despesas concomitantemente.

4.4.4 Divida Publica

Na sequéncia sdo apresentados alguns testes de estresse, de forma a avaliar os efeitos
potenciais sobre os indicadores de endividamento bruto e liquido. A trajetdria futura da divida é
sensivel a alteracdes nos parametros macroeconomicos. O exercicio na Figura 12 mostra o impacto na
DBGG de estresses de 100 pontos base sobre o crescimento do PIB, o resultado fiscal primario e a taxa
Selic a partir de maio de 2024 subjacentes ao cenario PLDO 2025. Além disso, o exercicio apresenta o
impacto sobre a trajetéria da DBGG de um choque negativo simultaneo nas trés varidveis: ao fim do
horizonte de proje¢des, a DBGG atingiria 90,1% do PIB em um cendrio mais adverso.
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Figura 12 - Teste de estresse primario/PIB, PIB e Selic - DBGG (% PIB)
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Fonte: Realizado, BCB. Proje¢ées, STN. Elaboragéo: STN/MF.

A Figura 13 traz o resultado deste exercicio para a DLSP, que ao final de 2028
apresentaria um endividamento liquido superior ao cenario PLDO 2025, atingindo 79,5% do PIB em
decorréncia de eventual estresse combinado no resultado primario, no PIB e na taxa Selic.

Figura 13 - Teste de estresse primario/PIB, PIB e Selic - DLSP (% PIB)
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Fonte: Realizado, BCB. Proje¢bes, STN/MF. Elaboragéo: STN/MF

Alteragdes na taxa de juros sensibilizam o custo da divida e a transmissao de mudancas

na taxa Selic para o custo da divida tende a ser rapida, uma vez que existe elevada proporc¢do de
instrumentos de financiamento expostos as mudangas nos juros de curto prazo. A Figura 14 e a Figura
15 apresentam como seriam as projecdes de DBGG e de DLSP face a uma trajetéria de juros que se
desviasse em 1 ou 2 p.p., para cima ou para baixo, da trajetdria prevista no cenario PLDO. Um choque
de +2 p.p. na Selic, por exemplo, teria o potencial de elevar a DBGG em 4,7 p.p. do PIBe a DLSP em 5,1
p.p. do PIB ao final de 2028.

Figura 14 - Teste de estresse Selic - DBGG (% PIB)

38



90

84,3
85 '
832  ...e
81,5 ... ®"
[=2] 0" ] - - - <l 81,9
S 80 3 L a= — R
S e - 5 ¢ ¢ 79,6
B 77,1 R
’ . ' -— - - = = . -
Co— W~ e - m773
vesesscsce@recoreocest ........."'-toao
75 76,6 76,8 763 e
74,4 75,1
70
m < n 1=} M~ 0
o~ o~ o~ o~ o~ o~
o o o o o o
~ ~ ~ ~ ~ ~

e @ee+2 p.p. == +1 p.p. et Cendrio PLDO

Fonte: Realizado, BCB. Proje¢bes, STN/MF. Elaboragéo: STN/MF

- -] p-p- sedee- P.p-

Figura 15 - Teste de estresse Selic - DLSP (% PIB)
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Na Figura 16 e na Figura 17 sdo mostrados os resultados estocasticos das simulacdes de
DLSP e DBGG. As linhas sdlidas representam o cenario PLDO 2025 (Tabela 3 do Anexo de Metas Fiscais)
e sdo muito préximas aquelas das medianas das distribuicGes. Estas figuras sdo conhecidas como fan
charts e mostram o intervalo de confianca para as possiveis trajetorias da DBGG/PIB e DLSP/PIB diante
de choques estocasticos no PIB e no resultado fiscal primario ao longo do tempo, mantendo-se
constantes as demais variaveis, inclusive juros.

Figura 16 - Cenarios estocasticos para DBGG/PIB
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Fonte: Realizado, BCB. Proje¢bes, STN/ME. Elaboragéo: STN/MF

Figura 17 - Cendrios estocésticos para DLSP/PIB
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Fonte: Realizado, BCB. Proje¢bes, STN/MF. Elaboragéo: STN/MF

De forma complementar, sdo apresentados na Figura 18 e na Figura 19 fan charts da
DBGG e DLSP assimétricos, em decorréncia de uma taxa de Selic estressada em 100 pontos base a
partir de maio de 2024. Trata-se de um exercicio de avaliacdo de downside risk. Em um contexto de
taxa Selic estressada, torna-se maior o risco de a DBGG e a DLSP superarem as projecdes do cenario
PLDO 2025 ao final de 2028 na presenca de choques desfavoraveis a atividade e na auséncia de
consolidacgdo fiscal.

Figura 18 - Cenarios estocasticos assimétricos — DBGG (% PIB)
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Fonte: Realizado, BCB. Proje¢bes, STN/MF. Elaboragéo: STN/MF

Figura 19 - Cenarios estocasticos assimétricos — DLSP (% PIB)
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Fonte: Realizado, BCB. Proje¢bes, STN/MF. Elaboragéo: STN/MF
Se por um lado, cendrios com taxas de juros mais altas conduzem a divida para uma
trajetdria de crescimento mais acentuado, por outro lado, as medidas em curso para a instituicdo de
um novo marco fiscal e obtencdo de superavits fiscais primarios nos préoximos anos pode levar a um
cenario de reducdo nas taxas de juros e, consequentemente, no custo do endividamento publico,
favorecendo cenarios onde a divida/PIB seja mais baixa no médio horizonte.
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4.4.4.1 Riscos Legais

Para fins desta se¢do, consideramos como riscos legais para a gestdo da Divida Publica
Federal aqueles decorrentes de eventual descumprimento de algum limite ou condicdo para a
realizacdo de operacgdes de crédito, estabelecido pelo atual arcabouco legal. Nesse caso, ficaria vedada
a realizacdo de operacdes de crédito pelo governo, podendo impedir, em algumas situacdes, até
mesmo as emissoes de titulos no dmbito da divida publica mobilidria federal.

Portanto, em um cendrio de descumprimento de algum desses limites e condi¢cbes, ndo
seria possivel a utilizacdo de recursos de emissdo de titulos para o pagamento de nenhuma despesa
orcamentdria, exceto a amortizacdo do principal da divida mobilidria. Essa restricdo, principalmente
em um cendrio de déficit primdrio, implica possibilidade de interrupcdo de servicos publicos,
impactando ndo sé as despesas discriciondrias, como possivelmente as obrigatdrias. Também limitaria
a execucdo no ambito de programas publicos voltados a educacdo, beneficios sociais, agricultura, entre
outros.

Na Tabela 14, destacamos os limites e condicGes, com a indicacdo do respectivo
dispositivo legal, que devem ser verificados para a realizacdo de operagdes de crédito.

Tabela 14 - Limites e CondicdOes para a realizacdo de operacdes de crédito

| LimiteseCondiges | Norma_ |
Publicagdo do RREO até 30 dias apds encerramento do bimestre Art. 165, § 39, da CF; e art. 52, caput e § 29, da LRF

Regra de Ouro Art. 167, Ill, da CF; art. 32, da LRF; e art. 62, da RSF 48
Autorizagdo, no texto da lei orgamentaria, para contratagdo de

" Art. 32,1, LRF
operacgao de crédito .3 da

Limite de Operagdes de Crédito Art. 32, § 19, lll, da LRF; e art. 79, |, da RSF 48
Limite de despesas de pessoal da Unido (Poder Executivo) Arts. 19, 20, 22 e 23 da LRF

Auséncia de operagdes nulas e/ou vedadas Arts. 33, 35,36 e 37 da LRF

Consolidagdo pelo Poder Executivo das Contas Anuais Art. 51, § 22, da LRF

Publicacdo do RGF até 30 dias apds encerramento do quadrimestre = Art. 54, caput, e art. 55, §§ 22 e 32, da LRF
Transparéncia da Gestao Fiscal Art. 48, §§ 22,32 e 49, da LRF

Fonte e Elaboragéo: STN/MF.

Dentre esses riscos, destaca-se aquele relativo ao descumprimento da regra de ouro,
estabelecida pelo inciso Il do art. 167 da Constituicao Federal, que veda a realizacdo de operagdes de
crédito que excedam o montante das despesas de capital, ressalvadas as autorizadas mediante créditos
suplementares ou especiais com finalidade precisa, aprovados pelo Poder Legislativo por maioria
absoluta. Dado o cenario fiscal esperado, as projecdes apontam para margens negativas para o periodo
de 2025 a 2028 e, assim, para a necessidade de se recorrer a operagdes de crédito em montante
superior ao das despesas de capital neste periodo, conforme Tabela 15.

Tabela 15 - Projecdo da margem de suficiéncia da Regra de Ouro

Em RS milhdes

| Cemdrio | 2025 | 206 | 2027 | 2028
Cenario base -52.727,3 -293.317,4 -263.731,1 -271.996,0
O Cendrio Base contempla estimativas preliminares, com base em hipéteses simplificadas. Entre as hipdteses, o cendrio projeta a possibilidade de uso
de superdvit financeiro de exercicios anteriores para minimizar a insuficiéncia da regra de ouro por meio de remanejamento de fontes durante o
exercicio, particularmente em 2025. O cendrio deve ser atualizado quando da elaboragdo do Projeto de Lei Or¢amentdria, momento em que serdo
definidas com maior exatidéo a necessidade de operagdes de crédito para o financiamento das despesas orcamentdrias, bem como serdo atualizados
os pardmetros macroeconémicos que afetam as projecées de despesas de capital.

Fonte e Elaboragéo: STN/MF.
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Essas projecOes consideram a possibilidade de utilizacdo do saldo de superavits
financeiros de exercicios anteriores de fontes de ndao emissao exclusivas para pagamento de divida no
momento da execucdo financeira. Tais valores ndo sdo considerados na fase de elaboracao e aprovacao
da LOA (pois essa considera somente as receitas do exercicio), motivo pelo qual a LOA pode apresentar
excesso de operacdes de crédito sobre as despesas de capital ainda maior do que no cenario acima,
notadamente para 2025, e indicar recursos de operacdes de crédito condicionados a aprovacdo de
crédito suplementar ou especial por maioria absoluta do Congresso Nacional. Todavia, ap6s a apuracao
do superavit financeiro do exercicio anterior durante o exercicio, e caso haja saldo suficiente, é possivel
remanejar as fontes condicionadas e cumprir a exigéncia da regra de ouro quando da execucdo
financeira, sem a necessidade do crédito suplementar (o que de fato vem ocorrendo nos exercicios
recentes).

Para os futuros exercicios vislumbra-se desafios maiores, com projecdes de margens
negativas para os proximos 4 exercicios. Portanto, para que esse cendrio ndo impligue em um
descumprimento da Constituicdo Federal e, consequentemente, uma vedacado a realizacdo de novas
operacdes de crédito, deve-se buscar a constante administracdo eficiente das fontes disponiveis para
gestdo da divida publica, principalmente as fontes ndo decorrentes de operacbes de crédito, e,
eventualmente, autorizacdo junto ao Poder Legislativo para a realizagcdo dessas operagdes de crédito
gue estariam em excesso nos termos estabelecidos no prdprio dispositivo constitucional. Nesse
sentido, caso o Poder Legislativo ndo aprove tais créditos suplementares ou especiais, ndo seria
possivel realizar as respectivas despesas, cuja fonte de recursos seriam emissao de titulos da divida
publica, o que levaria a um dos cenarios descritos acima, com a possibilidade de interrupgao de servigos
publicos ou risco de ndo pagamento de alguma despesa obrigatdria.

Além da regra de ouro, a observacao dos demais limites e condi¢des, em particular dos
limites de pessoal, é essencial. O ndo atendimento de algum item pode acarretar riscos caso tal
situacdo venha a restringir a emissao de titulos da divida publica mobiliaria.
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5 ANALISE DOS RISCOS ESPECIFICOS

Os riscos especificos sdo passivos contingentes e riscos relacionados a ativos,
associados a eventos irregulares. Sua analise envolve avaliacdo qualitativa das particularidades de
cada tema, identificando o risco a curto prazo e seu custo. A andlise dos riscos especificos est3,
em grande parte, submetida a um arcabouco institucional e normativo cuja gestdo se da no
desempenho das atribuicdes de 6rgdos competentes. A consolidacdo das informacdes contidas
neste documento busca harmonizacdo conceitual e padronizacdo dos impactos fiscais. Sao
diferenciados os impactos primarios e financeiros, fluxos e valores de estoques, os exercicios
financeiros de incidéncia e critérios sdao explicitados para mensuracdo dos riscos e para a
construgao de projecdes. Andlises de Passivos Contingentes, Riscos Associados a Ativos e Outros
Riscos Especificos serdo apresentados a seguir.

5.1 PASSIVOS CONTINGENTES

Os passivos contingentes referem-se a possiveis novas obrigacdes cuja confirmacao
depende da ocorréncia de um ou mais eventos futuros, ou cuja probabilidade de ocorréncia e
magnitude dependam de condi¢Ges exdgenas imprevisiveis. S3o também considerados passivos
contingentes as obriga¢des que surgem de eventos passados, mas que ainda ndao sao reconhecidas
no corpo das demonstracdes contabeis por ser improvavel a necessidade de liquidagdo ou porque
o valor ainda nao pode ser mensurado com suficiente segurancga.

S3do espécies de passivos contingentes tratados neste documento: (1) Demandas
Judiciais; (2) Passivos Contingentes em Fase de Reconhecimento; (3) Garantias Prestadas pelo
Tesouro Nacional; (4) Seguro de Crédito a Exportagcdo - Fundo de Garantia a Exportacao; e (5)
Fundos Garantidores.

Ressalta-se que os passivos contingentes ndao s3ao mensuraveis com suficiente
seguranca em razdo de ainda ndo terem sido apurados, auditados ou periciados, por restarem
duvidas sobre sua exigibilidade total ou parcial, ou por envolverem analises e decisGes que n3do se
podem prever. Por isso, conforme recomenda a Norma Brasileira de Contabilidade NBC TSP 03
(ProvisGes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes), editada pelo Conselho Federal de
Contabilidade, e o Manual de Contabilidade Aplicada ao Setor Publico, editado pela Secretaria do
Tesouro Nacional do Ministério da Fazenda, sdo incluidas no presente Anexo de Riscos Fiscais
informacoes adicionais acerca dos passivos contingentes disponibilizadas segundo respectiva
tematica, como objeto da acdo, natureza da acdo ou passivo e instancia judicial.

5.1.1 Demandas Judiciais

Os passivos contingentes relacionados aos riscos fiscais das demandas judiciais sao
agueles em que a Advocacia Geral da Unido (AGU) desempenha representacdo judicial, e sdo
divididos segundo atuacdo dos seguintes drgdos:

a) Advogado-Geral da Unido: representa a Unido junto ao Supremo Tribunal Federal
(art. 49, 1ll, da Lei Complementar n? 73/1993), em que é assistido pela Secretaria-
Geral de Contencioso (SGCT), (art. 92 do Decreto n? 11.174/2022);

b) Procuradoria-Geral da Unido (PGU): representa a Unido junto ao Poder Judiciario nas
suas diferentes instancias, com excecdo do STF (art. 92 da Lei Complementar n?
73/1993);
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c) Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional (PGFN): apura a liquidez e certeza da divida
ativa da Unido e realiza a sua inscricdo para fins de cobranca, amigavel ou judicial e
representa judicialmente a Unido nas causas de natureza fiscal (art. 12 da Lei
Complementar n2 73/1993);

d) Procuradoria-Geral Federal (PGF): representa as autarquias e fundacGes publicas
junto ao Poder Judiciario (art. 10 da Lei n2 10.480, de 02 de julho de 2002); e

e) Procuradoria-Geral do Banco Central do Brasil (PGBC): representa o Banco Central
do Brasil (BCB) junto ao Poder Judiciario (art. 42 da Lei n? 9.650, de 27 de maio de
1998).

Os 6rgaos do Poder Judicidrio sao responsaveis pela tramitacdao e julgamento das
acoes judiciais. O evento “pagamento judicial” é considerado um risco futuro e incerto. A AGU
atua perante os 6rgdos judiciarios para obter decisdes favoraveis a Fazenda Publica e evitar
pagamentos judiciais. A Portaria Normativa AGU n2 68/2022 estabelece critérios e procedimentos
para informacdes sobre agdes judiciais com riscos fiscais.

Além das demandas gerenciadas pela AGU, sdo consideradas as a¢des judiciais das
Empresas Estatais Dependentes da Unido e contra o BCB. Este ultimo administra suas ac¢les
judiciais, considerando valor, fase processual e risco de perda. A Secretaria de Coordenacado e
Governanga das Empresas Estatais (SEST) analisa as demandas trabalhistas, tributarias,
previdencidrias e civeis das empresas federais dependentes.

Conforme Decreto n® 11.379/2023, foi criado o Conselho de Acompanhamento e
Monitoramento de Riscos Fiscais Judiciais, no ambito da AGU, com a finalidade de propor medidas de
aprimoramento da governanga dos riscos fiscais judiciais. O Conselho também visa fortalecer as
atividades relacionadas a processos judiciais e garantir maior previsibilidade e seguranca na gestao
fiscal do pais.

5.1.1.1 Critérios e Procedimentos na prestacdo de informacdes sobre Demandas Judiciais

As principais regras estabelecidas pela Portaria Normativa AGU n2 68/2022 e que afetam
a classificacdo das acdes judiciais que possam representar riscos fiscais a Unido sao:

a) O artigo 29 da portaria delimita a abrangéncia das ac¢des: (i) em tramitacdo nos
tribunais superiores; (ii) em tramitacdo na Turma Nacional de Uniformizacao; (iii) na
fase de conhecimento; ou (iv) na fase de cumprimento de sentenca. Além disso,
atualiza as hipdteses da multiplicidade de agdes judiciais que tratem de questdes
idénticas de direito;

b) O artigo 32 define critérios com relacdo a probabilidade de perda:

“Art. 32 A classificacGo das ag¢des judiciais quanto a probabilidade de perda
observard os seguintes critérios:

I - risco provdvel, que abrange:

a) acdo de conhecimento, agdo de controle concentrado de constitucionalidade ou
recurso extraordindrio com repercussdo geral reconhecida, com decisGo do
Supremo Tribunal Federal desfavordvel a Fazenda Publica;

46



b) acdo de conhecimento ou recurso repetitivo com decisdo do Superior Tribunal
de Justica ou do Tribunal Superior do Trabalho desfavordvel a Fazenda Publica, que
ndo tenha matéria passivel de apreciacéo pelo Supremo Tribunal Federal;

¢) acdo de conhecimento contra a Fazenda Publica, cuja questdo de direito tenha
sido julgada desfavordvel a Fazenda Publica nos termos das alineas “a” e “b” deste
inciso; e

d) ag¢des judiciais que se encontrem em fase de cumprimento de sentenca, cuja
questdo de direito tenha sido julgada desfavordvel a Fazenda Publica nos termos
das alineas “a” e “b” deste inciso.

Il - risco possivel, que abrange:

a) a¢do de conhecimento, acdo de controle concentrado de constitucionalidade,
desde a publicagcdo da pauta, ou recurso extraordindrio desde o reconhecimento
da repercussdo geral, até que seja proferida decisGo por d6rgdo do Supremo
Tribunal Federal;

b) recurso repetitivo desde a sua afetagdo por drgdo do Superior Tribunal de Justica
ou do Tribunal Superior do Trabalho; e

¢) agdo de conhecimento com decisdo de érgdo colegiado do Superior Tribunal de
Justica ou do Tribunal Superior do Trabalho, desfavordvel a Fazenda Publica, que
tenha matéria passivel de apreciagdo pelo Supremo Tribunal Federal;

lll - risco remoto, que abrange as a¢des judiciais que ndo se enquadrem nas
classificagées previstas nos incisos | e Il deste artigo.

“”,
Cc

§ 12 As acles judiciais referidas nas alineas “c” e “d” do inciso | do caput, somente
serdo classificadas como risco provdvel apds a exclusdo das ag¢des judiciais e
recursos previstos nas alineas “a” e “b” do inciso | do caput, que possuam a mesma
questdo de direito.

§ 29 Excepcionalmente, desde que devidamente justificado, poderdo ser incluidas
na classificagdo dos incisos | ou Il do caput outras agbes judiciais ou recursos ndo
abrangidos pelos critérios ali fixados.

¢) O artigo 62 atualiza os parametros referentes ao impacto financeiro dos riscos:
“Art. 62 A composicéo do impacto financeiro dos riscos serd:

I - nas condenagdes da Fazenda Publica para pagamento, o resultado da soma dos
valores estimados:

a) de pagamentos judiciais constituidos pelas parcelas vencidas constantes na
condenacdo judicial transitada em julgado como obrigag¢do de pagar; e

b) de pagamentos administrativos constituidos pelas parcelas vincendas na
hipdtese em que forem previstas pela decisdo judicial transitada em julgado como
obrigagdo de fazer;

I - nas condenacgdes da Fazenda Publica que resultem em perda de arrecadacgéo, o
resultado da soma dos valores estimados de redu¢do da arrecadagdo em virtude
do cumprimento de decisdo judicial, assim considerados o equivalente a estimativa
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de arrecadagdo de 1 (um) ano para o futuro e de 5 (cinco) anos de parcelas
pretéritas; ou

Ill - nas agbes de controle concentrado de constitucionalidade, as consequéncias
juridicas diretamente decorrentes do resultado do processo que impliquem a
nulidade ou suspensdo de normas arrecadatdrias, a extensdo de normas
desonerativas ou que imponham despesas publicas de cardter continuado que
possam ser quantificadas pelos drgdos publicos responsdveis pela implementacdo.

Pardgrafo unico. Para composicGo do impacto financeiro no caso do inciso Ill do
caput, deve ser considerado o equivalente a estimativa de arrecadagdo de 1 (um)
ano para o futuro e de 5 (cinco) anos de parcelas pretéritas, devendo-se proceder
aos ajustes necessdrios em caso de modulagdo dos efeitos da decisGo”.

Na subsecdo seguinte, serdo avaliados os processos de risco possivel e as a¢des judiciais
de risco provavel, incluindo as movidas pelos entes subnacionais contra a Unido.

Nas demandas judiciais, a estimativa dos valores envolvidos nas causas é complexa visto
tratar-se de eventos imprevistos e incertos, sendo baseada nos pedidos das partes, nas estimativas dos
6rgaos publicos federais e da area técnica da AGU. Ademais, algumas acdes ndo possuem informacdes
disponiveis sobre o impacto fiscal estimado, de modo que o impacto real pode ser maior do que o
apresentado nos demonstrativos. Por sua vez, o cardter probabilistico e as caracteristicas dos tramites
juridicos exigem uma andlise cautelosa dos valores relacionados as ac¢des judiciais.

As informag0Oes apresentadas ndo implicam reconhecimento da Unido em relagdo a
sucumbéncia ou teses em debate, mas apenas o risco potencial ao orcamento federal caso a Unido ndao
seja bem-sucedida.

5.1.1.2 Demandas Judiciais Contra a Administracao Direta da Unido

Compete a AGU, por intermédio da PGU, a representacao judicial e extrajudicial da
Administracao Direta da Unido. Observa-se, conforme exposto na Tabela 16, que o risco fiscal relativo
a demandas judiciais contra a Administracdo Direta da Unido!? é estimado em RS 1.170,9 bilhdes (RS
1.161,8 bilhdes em 2022).

Tabela 16 - Demandas Judiciais no ambito da PGU

Em RS bilhdes

Processo Estimativa
Agoes Judiciais de impacto

de referéncia mm

Reforma da Previdéncia EC n? 103/2019 (SGCT) ADIs 6254, 6255, 6256, 6258, 6271, 6279, 6289, 621,0 497,9
6309, 6336, 6361, 6367, 6384, 6385, 6731, 6916

FGTS corregdo monetaria (SGCT) ADI 5090 295,9 295,9

Setor Sucroalcooleiro - Responsabilidade civil do Estado RESP 1347136/DF (2012/0207039-3) 0025517- 79,6 79,6
61.1999.4.01.3400. No STF, ARE 884325.

ACP - Devolugio das diferengas pagas pelos mutuarios de = ERESP 1.319.232/DF 79,0 239,0

Cédulas. de Crédito Rural- Plano Collor | (SGCT)

Fator Previdenciario (SGCT) ADI 2110 e ADI 2111 54,6 36,4

Fornecimento Medicamento pelo Poder Publico (SGCT) RE 566471, RE 657718, RE 855178, RESP 14,0 14,0
1.657.156/RJ (Tema 106 do STJ)

Reforma da Previdéncia e Magistratura (SGCT) ADIs 3308 3363 3998 4802 4803 4,3  Excluido

12 Na Tabela 16 sdo apresentadas também as a¢des judiciais que se encontram na Secretaria-Geral de Contencioso (SGCT),
guando ndo relacionadas a tema tributario.
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Em RS bilhées

Estimativa
- s . . Processo .
Agoes Judiciais de referéncia de impacto
Reajuste e pensdes no RPPS (SGCT) RE 1372723 43 Excluido
Indenizagdo em peclnia por férias ndo gozadas por ARE 721001 41 4,1
servidor ativo — Tema 635/STF (SGCT)
Trem-bala Rio de Janeiro-Sdo Paulo Decreto Injuntivo 47/2012 2,0 2,0
Liquidacdo de Sentenga - Indenizagdo por Restricdo 5033010-49.2020.4.04.7000 (TRF4_1_PR) 1,0 1,0
Ambiental
Acdo de Desapropriagdo REsp 1505733; REsp 1522030; REsp 1505700; REsp 1,0 1,0
1505696 - 0003108-05.2011.4.04.0000
Acdo Declaratoéria - Estado do Parana 5018638-71.2015.4.04.7000 1,0 Excluido
Equiparagdo do valor das diarias devidas a membros do = RE 968646 n.d. n.d.
Ministério Publico e do Poder Judicidrio — Tema 976/STF
(SGCT)
Isonomia entre Magistratura e Ministério Publico para RE 1059466 n.d. n.d.
licenga prémio — Tema 966/STF (SGCT)
Responsabilidade da Unido pelo pagamento dos Sem referéncia n.d. n.d.
honorarios das pericias requeridas pelo MPF
Anistia — Aerondautica (SGCT) ADPF 777 n.d. n.d.

Reestruturagdo da carreira auditoria do Tesouro ADI 4151 e ADI 4616

Nacional (SGCT)
 Total . 11618 11709

n.d. (informagdo néo disponivel).
Fonte: AGU. Elaboragéo: STN/ MF.

n.d. = Excluido

5.1.1.3 Demandas Judiciais Contra a Unido de Natureza Tributaria

A PGFN representa a Unido nas acdes judiciais de tributacdo federal, incluindo as
relacionadas as contribuicOes previdenciadrias do RGPS. No STJ, atua em casos tributarios em que a
Unido é parte, bem como nas ac¢des de seu interesse. No STF, atua nos recursos extraordinarios e
agravos tributarios, além de acompanhar as acbes origindrias representadas judicialmente pelo
Advogado Geral da Unido. As discussdes no STJ se referem aos questionamentos sob o enfoque da
legislacdo infraconstitucional, enquanto no STF as acOes versam sobre questdes constitucionais,
algumas delas podendo ser discutidas simultaneamente nas duas casas, porém sob enfoques distintos.

As estimativas de impacto fiscal sdo fornecidas pela Receita Federal do Brasil (RFB),
considerando, na maioria dos casos, a perda total de arrecadagdo anual e uma estimativa de impacto
de devolugdo, considerados os ultimos cinco anos e a totalidade dos contribuintes, de modo que
representa o maximo de impacto ao erario, que pode ndo se concretizar em sua totalidade. Estima-se
gue o impacto das a¢des judiciais de natureza tributaria, no ambito do STF, seja de aproximadamente
de RS 716,6 bilhdes (RS 812,4 bilhdes em 2022), conforme a Tabela 17.

Tabela 17 - A¢Oes judiciais de natureza tributaria no STF

Em RS bilhdes

Estimativa
de impacto

Processo
de referéncia

Agoes Judiciais

COFINS/PIS. Importagdo. Exigéncia de lei complementar para a disciplina de PIS e COFINS = RE 565.886 325,0 325,0
sobre a importac3o. Lei n2 10.865/2004

PIS/COFINS das institui¢des financeiras. Discussdo a respeito da possibilidade de =RE 609.096 e 115,2 (Reclassificado
incidéncia de PIS/COFINS sobre as receitas de instituicdes financeiras que decorrem de = 880.143 para remoto)

seu objeto social e incluiriam, portanto, as receitas de natureza financeiras, com fulcro
na Lei 9.718/98.
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Em RS bilhées

Estimativa
- s . Processo .
Agoes Judiciais . . de impacto
dereferenc? 15022 [ 203 |
Imposto de Renda pessoa Fisica - dedugdo de despesas com educagao (SGCT) ADI 4927 105,0 115,0
Inclusdo do PIS e da Cofins nas suas proprias bases de calculo RE 1.233.096 65,7 65,7
Reintegra - devolugdo de residuo tributdrio remanescentes na cadeia de produgdo de ADIs 6055 e 49,9 49,9

bens exportados no Regime Especial de Reintegracdo de Valores Tributdrios para as 6040

Empresas Exportadoras (SGCT)

PIS e COFINS. Base de calculo, inclusdo do ISS. Questiona-se a inclusdo da parcela relativa = RE 592.616 35,4 35,4
a0 ISS na base de célculo da contribuigdo para o PIS e COFINS (sistematica da tributagdo

por dentro)

Funrural (SGCT) ADI 4395 20,9 20,9
PIS E COFINS. Incidéncia sobre as receitas decorrentes da locagdo de bens moveis RE 659.412 20,2 20,2
CIDE sobre remessas ao exterior. Discussdo a respeito da incidéncia da CIDE criada pela = RE 928.943 19,6 19,6

Lei n? 10.168/2000, destinada a financiar o Programa de Estimulo a Interagdo

Universidade-Empresa para o Apoio a Inovagao

Possibilidade de exclusdo da base de calculo do PIS e do COFINS dos valores RE 835.818 16,5 16,5
correspondentes a créditos presumidos de ICMS decorrentes de incentivos fiscais

concedidos pelos Estados e pelo Distrito Federal

PIS sobre locagdo de bens imdveis. Discussdo sobre a incidéncia de PIS sobre as receitas = RE 599.658 16,0 16,0
decorrentes da locagdo de bens imoveis, inclusive no que se refere as empresas que

alugam imdveis esporadica ou eventualmente

PIS/COFINS e CSLL sobre atos cooperativos. Discussao sobre a incidéncia do PIS, COFINS = RE 672.215 9,1 9,1
e CSLL sobre os valores resultantes dos atos cooperativos proprios das sociedades

cooperativas

Constitucionalidade da incidéncia de contribuigdo previdenciaria a cargo da empregada = RE 1.455.643 - 6,2 (Incluido)
sobre o salario-maternidade pago pela Previdéncia Social
Incidéncia da aliquota de 25% (vinte e cinco por cento) do imposto de renda ARE 1.327.491 n.d. 6,0

exclusivamente na fonte, sobre as pensdes e os proventos de fontes situadas no Pais,

percebidos por pessoas fisicas residentes no exterior

Constitucionalidade do artigo 11, § 19, incisos V a VIIl, da Emenda Constitucional RE 1.384.562 5,8 5,8
103/2019, ante a previsdo de aliquotas progressivas as contribuigdes previdencidrias dos

servidores publicos federais

Aplicabilidade do principio da anterioridade geral (anual ou de exercicio) em face das = RE 1.285.177 4,0 4,0
redugGes de beneficios fiscais previstos no Regime Especial de Reintegragdo de Valores

Tributdrios

Multa por indeferimento administrativo de pedidos de ressarcimento, RE 796.939 2,8 Excluido
compensagao e restituicdo.

Exclusdo dos valores relativos ao PIS e a COFINS da base de cdlculo da Contribuicdo = RE 1.341.464 1,3 1,3
Previdencidria sobre a Receita Bruta (CPRB)

IOF. Fato gerador. Incidéncia nos contratos de mutuo onde ndo participem RE 590.186 n.d. Excluido
instituicBes financeiras. Factoring. Artigo 13 da Lei n2 9.779/99.

IRPJ. Demonstragdes financeiras. Corre¢do monetdria. Julho e agosto de 1994. RE 595.107 n.d. n.d.
Constitucionalidade. Art. 38 da Lei 8880/94

Imposto de importagdo. Comércio internacional. Direitos Antidumping. RE 632.250 n.d. Excluido
Retroatividade. Diversidade de estagios da operagdo de importagdo.

Contribui¢do Previdenciaria. Cooperativas. LC 84/96, artigo 19, inciso Il. Alegagdo de @ RE 597.315 n.d. n.d.
cobranga de aliquotas superiores as das empresas em geral

Constitucionalidade da inclusdo dos expurgos inflacionarios na corregao monetaria RE 1.141.156 n.d. n.d.
incidente sobre valores depositados em juizo

Alcance da imunidade tributdria prevista no artigo 150, inciso VI, alinea e, da @ ARE 1.244.302 n.d. n.d.

Constituicdo Federal, em relagdo a suportes materiais importados e produzidos fora do
Brasil que contenham obras musicais de artistas brasileiros

Equiparagdo de Caixa de Assisténcia de grupo profissional a entidades beneficentes de = RE 600.010 n.d. n.d.
assisténcia social para fins de imunidade tributdria

Imunidade tributaria reciproca em favor de sociedade de economia mista prestadora de = ARE 1.289.782 n.d. n.d.
servigo publico relativo a construgdo de moradias para familias de baixa renda

Aplicabilidade do prazo bienal, previsto no artigo 72, XXIX, da Constituicdo Federal, para  RE 1.336.848 n.d. n.d.

cobranga dos depdsitos do FGTS, por nulidade de contratagdes temporarias efetuadas
pelo Poder Publico
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Em RS bilhées

Estimativa
- . . . Processo .
Agoes Judiciais . de impacto
derefer®ncd 205 | 203 |
Constitucionalidade da composi¢do da base de cédlculo do Fundo de Participagdo dos RE 1.362.061 n.d (Incluido).
Municipios — FPM
Exigibilidade do PIS/COFINS em face das entidades fechadas de previdéncia RE 722.528 n.d (Incluido).
complementar (EFPC)
| Total | 8124 716,6

n.d. (informagdo néo disponivel).
Fonte: AGU. Elaboragéo: STN/ MF.

Por sua vez, as ac¢oes judiciais de natureza tributaria em tramite no Superior Tribunal de
Justica (STJ), representam um risco possivel estimado da ordem de RS 13,3 bilh&es (RS 80,4 bilhées em

2022), consoante o exposto na Tabela 18.

Tabela 18 - A¢bes judiciais de natureza tributaria no STJ

Agodes Judiciais

Processo
de referéncia

Em RS bilhées

Estimativa
de impacto

Excluir os beneficios fiscais relacionados ao ICMS, - tais como reducdo de = REsp's: 2010095/RS, @ 47,0 (Reclassificado
base de célculo, redugdo de aliquota, isengdo, imunidade, diferimento, = 2010089/RS, 1945110/RS, para remoto)
entre outros - da base de calculo do IRPJ e da CSLL (extensdo do 1987158/SC

entendimento firmado no ERESP 1.517.492/PR

Creditamento de PIS/Cofins na revenda de produtos submetidos a REsp’s 1.894.741/RS e 31,0 (Reclassificado
tributagdo monofésica dessas Contribuigdes, realizada a aliquota zero,no =~ 1.895.255/RS (Tema - 1.093 para remoto)
regime ndo cumulativo RR)

Exclusdo da Provisdo para Créditos de Liquidagdo Duvidosa das Bases de = REsp 1890311/SP - (Reclassificado
Calculos do PIS/Cofins das Institui¢des Financeiras para remoto)
Possibilidade de inclusdo de valores de ICMS nas bases de calculo do | REsp 1767631/SC ; REsp 2,4 (Reclassificado
Imposto sobre a Renda de Pessoa Juridica - IRPJ e da Contribuigdo Social = 1772634/RS e REsp para remoto)
sobre o Lucro Liquido - CSLL, quando apurados pela sistematica do lucro = 1772470/RS (Tema - 1.008

presumido RR)

Limitagdo a 20 (vinte) saldrios-minimos na apuracdo da base de cédlculo = REsp 1.898.532/CE e REsp n.d. 11,7
de contribuigdes a terceiros 1.905.870/PR (tema 1079)

Legalidade da inclusdo do diferencial de aliquotas (Difal) do ICMS nas | REsp 1928887/RS - 1,6

bases de calculo do PIS e da Cofins

zfotal _ ______ ____ 84 133

n.d. (informagdo ndo disponivel).
Fonte: AGU. Elaboragéo: STN/MF.

5.1.1.4 Demandas Judiciais Contra as Autarquias e Fundac¢des - PGF

A Procuradoria-Geral Federal (PGF) é responsavel pela representacdo judicial e
extrajudicial, consultoria e assessoria juridica das autarquias e fundagdes publicas federais, bem como
a apuracao da liquidez e da certeza dos créditos, além da inscricdo dos créditos em divida ativa para
fins de cobranca.

O impacto estimado dessas ac¢des foi de RS 673,4 bilhdes (RS 675,9 bilhdes em 2022) e
revela a expectativa da repercussdo econdmica em caso de decisdo judicial desfavoravel, seja pela
criacdo de despesa ou pela reducdo de receita. S3o consideradas tanto despesas iniciais com o
pagamento de atrasados quanto o impacto futuro nas contas publicas. Assim, os impactos podem ser
diluidos ao longo de vdérios exercicios fiscais.

Tabela 19 - A¢Oes judiciais no ambito da PGF
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Em RS bilhées
Estimativa
de impacto

de referéncia mm

Auxilio-alimentagdo, pago em espécie e com habitualidade, por meio de vale- RE 1413882 e PEDILEF n. 4194 419,4
alimentagdo ou na forma de tickets, tem natureza salarial e integra o salario de = 5002880-91.2016.4.04.7105
contribuigdo para fins de calculo da renda mensal inicial (RMI).

Processo

Agoes Judiciais

Aposentadoria especial do vigilante. RESP 1830508 (Tema 1031) 165,0 165,0
Exclusdo do fator previdenciario da base de calculo das aposentadorias por = RE 639856 (Tema 616) 89,0 89,0
tempo de contribuicdo
Juros Compensatoérios da Desapropriagdo para Fins de Reforma Agraria ADI 2332 2,5  Excluido
Servidor. Aposentadoria. Reconhecimento e cOmputo, nos proventos, de direito = RESP 1783975(Tema 1017) n.d. Excluido
ndo concedido enquanto o servidor estava em atividade.
Honorarios advocaticios em cumprimento de sentenga RESP 1883715 (RRC) n.d. n.d.
Majoragdo de verba honordria contra o INSS RESP 1864633 (Tema 1059) n.d. n.d.
Revisdo do Tema 692/STJ. Devolugdo de valores recebidos a titulo de concessdo | RESP 1734627 (Tema 51) e n.d. n.d.
de beneficio previdenciario por decisao judicial precaria PET 12482
Revisdo de beneficio previdenciario por erro administrativo. Decadéncia RE 699535 (Tema 632) n.d. n.d.
Cumulagdo de beneficios previdenciarios RE 687813 (Tema 599) n.d. n.d.
Eficacia do EPI. Agentes nocivos a saude REsp 1828606/RS (Tema RR n.d. Excluido
1090)
| fotal_ 6759 6734

n.d. (informagdo ndo disponivel).
Fonte: AGU. Elaboragéo: STN/ MF.

5.1.1.5 Demandas Judiciais das Empresas Estatais Dependentes da Unido

No ano de 2023, as agdes judiciais das empresas dependentes com risco de perda
considerado possivel, totalizaram cerca de RS 4,1 bilhdes, na qual se destaca a participacdo das acbes
de natureza civel no impacto estimado, de aproximadamente RS 2,8 bilhdes (68% do valor total),
conforme Tabela 20.

As reclamacdes trabalhistas configuraram em torno de RS 1,2 bilhdo e incluem litigios
relacionados a atualizacdo salarial e perdas decorrentes de Planos Econémicos, além de a¢Ges como
solicitagdes de pagamento de horas-extras, descumprimento de dissidio coletivo, pagamento de
diarias, adicional noturno, adicional de periculosidade e insalubridade e incorporacao de gratificacao.

As acOes civeis se referem a pleitos de direito de natureza civil, ou seja, ndo-criminal,
envolvendo as areas familiar, sucessoéria, obrigacional ou real. No caso das empresas estatais federais
dependentes, as acdes se referem a um conjunto variado de questionamentos, como indeniza¢des por
danos materiais, acidentes, desapropriacdo, garantia de participacdo do impetrante em contratos de
opcao e leildes eletronicos, acdo de cobranca, protesto de titulos, suspensdo dos efeitos dos atos
administrativos, suspensao de multa, dentre outros. Conforme citado anteriormente, as acdes civeis
das Estatais Federais Dependentes somaram, aproximadamente, RS 2,8 bilhdes.

As demandas previdencidrias totalizaram cerca de RS 20,6 milhdes, caracterizadas pelo
ndo recolhimento das contribuicdes previdencidrias de seus empregados, enquanto as lides tributarias
somaram RS 57,9 milhdes e derivam de ndo recolhimento de impostos pelas empresas, notadamente
os devidos aos Estados e Municipios.

Ao considerar o critério das empresas com maior risco fiscal de acdes judiciais de perda
possivel, a INFRA S.A e a CODEVASF apresentaram impactos estimados de cerca de 1,2 bilhdo e RS 1,1
bilhdo, respectivamente.

Tabela 20 - Demandas Judiciais das Empresas Estatais Federais Dependentes — Risco Possivel

52



Em RS milhées

mmmmmmmmmm

Cia Desenvolvimento V. S. 3,4 24,1 425,1 1.070,4 - - 20,9 0,2 479,4 1.094,6
Francisco e Parnaiba - CODEVASF

Empresa Brasileira 277,9 267,5 191,4 119,6 - - - - 469,2 387,1
de servigos Hospitalares - EBSERH

Cia Brasileira De Trens Urbanos - CBTU 270,8 326,1 83,0 125,8 - - 1,2 3,4 354,9 455,3
Empresa Brasileira de Pesquisa 159,2 143,1 9,5 10,2 - - 1,9 1,9 170,6 155,1
Agropecudria - Embrapa

Grupo Hospitalar Conceigdo - GHC 198,8 225,9 109,5 97,8 - - - - 308,3 323,7
Telecomunicagdes 0,6 0,8 95,6 100,0 - - 24,0 25,3 120,1 126,1
Brasileiras S.A - TELEBRAS

Empresa Brasil de Comunicagao - EBC 62,8 64,4 5,4 5,8 12,2 12,7 2,1 2,1 82,5 85,1
Cia Nacional de Abastecimento - CONAB 42,9 18,2 7,8 27,9 - - 31,2 16,7 81,9 62,8
Empresa de Trens Urbanos 15,5 18,1 21,3 51,5 - - - - 36,8 69,6
de Porto Alegre S.A - TRENSURB

Nuclebras Equipamentos 11,0 7,9 51,9 42,5 - - - - 62,9 50,4
Pesados S/A - NUCLEP

Infra S.A. 64,2 58,0 1.288,2 1.139,7 8,6 7,8 8,3 8,3 1.369,4 1.213,9
Industria de Material 18,2 19,4 2,5 2,3 - - - - 20,7 21,7
Bélico do Brasil - IMBEL

Centro Nac. de Tecnologia 5,1 23,4 2,1 1,6 - - - 7,1 25,0
Eletrénica Avangada S.A - CEITEC

Amazonia Azul Tecnologias 4,8 51 - 0,0 - - - - 4,8 5,2
de Defesa S.A - AMAZUL

Cia de Pesquisa 1,0 1,0 2,2 2,2 - - - - 3,2 3,2

de Recursos Minerais - CPRM
Empresa Pesquisa Energética - EPE

mmmmm

Fonte: SEST/MGI. Elaboragéo: STN/MF.

5.1.1.6 Demandas Judiciais Contra o Banco Central do Brasil

Em 31 de dezembro de 2023, o BCB era parte em 8.836 a¢des, sendo 2.387 no polo ativo,
6.176 no polo passivo e 273 tendo o BCB como parte interessada. As agdes referem-se a assuntos como
planos economicos, reclamacgdes trabalhistas, liquidacdes de instituicdes financeiras e titulos publicos.

Com relacdo as acGes em que o risco de perda foi considerado menor que provavel e
maior que remoto, classificadas, portanto, como passivos contingentes, havia 723 acdes nessa
situacdo, totalizando RS 7,7 bilhdes (RS 7,0 bilhdes referentes a regimes especiais de resolucdo para
instituicOes financeiras).

O Programa de Garantia da Atividade Agropecudria (Proagro) era parte em 587 acdes
judiciais relacionadas a contestacao de decisGes sobre cobertura de produtores rurais, sendo 3 no polo
ativo, 581 no polo passivo e 3 tendo o Proagro como parte interessada. O montante de ac¢des judiciais
em que o risco de perda foi considerado menor que provavel e maior que remoto e, portanto, foram
consideradas como passivos contingentes foi de 151 ac¢des, no total de RS 41,0 milhdes.

No que se refere a providéncias a serem tomadas na hipdtese de concretizacdao dos
passivos contingentes e riscos fiscais contra o BCB, as dotacdes aprovadas na lei orcamentdria anual
destinadas ao pagamento de débitos oriundos de decisdes judiciais transitadas em julgado, serdo
descentralizadas aos tribunais requisitantes dos precatérios, aos quais competird efetuar os
pagamentos aos beneficidrios. Em virtude disso, os recursos orcamentdrios e financeiros nao
transitardo pelo BCB (entidade devedora) e nem pelo Proagro (entidade devedora).
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A distribuicdo dos valores do passivo contingente do BCB de acordo com a instancia esta
discriminada na Tabela 21.

Tabela 21 - Passivo Contingente do BCB por instancia

Em RS milhdes

| 202 | 2023 |
= 1,0 = 1,0

STF 30,0 30,0

STJ 147,0 - 147,0 1.366,0 - 1.366,0
TST 7,0 - 7,0 6,0 - 6,0
Turmas Recursais 2,0 - 2,0 2,0 - 2,0
Juizado Especial 1,0 1,0 2,0 1,0 1,0 2,0
12 Grau 7.266,0 26,0 7.292,0 6.162,0 19,0 6.181,0
22 Grau 183,0 21,0 204,0 186,0 21,0 207,0
[Total | 7.6360 480  7.6840] 7.7240 410 7.7650

Fonte: BCB. Elaboragéo: STN/MF.

5.1.1.7 Demandas Judiciais classificadas como de Risco Provavel

As demandas judiciais de risco provavel sdo assim definidas pela AGU (Portaria
Normativa AGU n2 68/2022):

“Art. 32 A classificagdo das agles judiciais quanto a probabilidade de perda observard os
seguintes critérios:

I - risco provdvel, que abrange:

a) agcdo de conhecimento, ag¢éo de controle concentrado de constitucionalidade ou
recurso extraordindrio com repercussédo geral reconhecida, com decisdo do Supremo
Tribunal Federal desfavordvel a Fazenda Publica;

b) acdo de conhecimento ou recurso repetitivo com decisGo do Superior Tribunal de
Justica ou do Tribunal Superior do Trabalho desfavordvel a Fazenda Publica, que néo
tenha matéria passivel de apreciacéo pelo Supremo Tribunal Federal;

¢) agcdo de conhecimento contra a Fazenda Publica, cuja quest@o de direito tenha sido
julgada desfavordvel a Fazenda Publica nos termos das alineas “a” e “b” deste inciso; e

d) agdes judiciais que se encontrem em fase de cumprimento de sentenca, cuja questdo
o",7n

de direito tenha sido julgada desfavordvel a Fazenda Publica nos termos das alineas “a
e “b” deste inciso”.

A AGU utiliza um conjunto de normativos para classificar as demandas judiciais quanto
a probabilidade, auxiliando na estimativa do risco e no impacto financeiro. As tabelas a seguir listam
as acdes judiciais, no ambito da AGU, classificadas como risco provavel, incluindo as acbes de
responsabilidade dos érgaos PGU, PGFN, PGF, SEST e BCB.

A PGU possui agBes com risco provavel no valor de aproximadamente RS 246,4 bilhdes
(RS 227,4 bilhdes em 2022), com destaque para o tema FUNDEF. A PGF, nas acdes de risco provavel,
possui cerca de RS 482,5 bilhdes (mesmo impacto em 2022). J4 a PGFN possui a¢des relativas a
tributagdo federal com risco provavel de RS 271,9 bilhdes (RS 293,9 bilhdes em 2022).
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Tabela 22- Estimativas de impacto das ac¢des judiciais de Risco Provavel dos 6rgdos da AGU

Em RS bilhées

. . ; Estimativa de impacto
i m

Procuradoria-Geral da Unido (PGU) 227,4 246,4
Procuradoria-Geral Federal (PGF) 482,5 482,5
Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional (PGFN) 293,9 271,9

Fonte: AGU. Elaboragéo: STN/MF.

Tabela 23- Demandas judiciais de Risco Provavel no ambito da PGU

Agdes Judiciais

FUNDEF - ACP
27.1999.4.03.6100.

0050616~

Agdo Ordinaria - Indenizagdo Obras.
FUNDEF (SGCT).

Compensagdo de ICMS dos Estados. LC
192 e LC 194

FUNDEF - Agdes movidas diretamente
pelos entes federados.

Intervengdo do Estado no dominio
econdmico. Fixagdo de tarifas pelo ente
central no periodo compreendido entre
1987 a 1992. Manuten¢do da equagdo
financeira original do contrato de
concessdo (SGCT).

Corregdo de expurgos inflacionarios.
Reajuste Tabela SUS X TUNEP.

Auditores fiscais. Reajuste de 28,86%
sobre a RAV. Incidéncia na forma
integral.

Diferengas salariais.

Gratificagdes de desempenho — GDAT.

Reajuste Planos Bresser 26,06% e Verdo
26,05% - SINDIFER-MG.

Equiparagdo dos aposentados e
pensionistas do extinto DNER com os
servidores do DNIT.

Incorporagdo de GAT ao VB.

Servidor Publico - Pagamento de GIFA.
Desapropriagdo.

Acdo Coletiva - SUS - Recomposigdo de
Diarias.

Processo
de referéncia

Diversas Acgbes. Exemplos: 1000943-94.2017.4.01.3700
(municipios do Estado do Maranh3o)1022241-
74.2019.4.01.3700 (Estado do Maranhdo) 0802946-

41.2018.4.05.8200 (Estado da Paraiba)

AREsp 2205972/RJ (0306781-98.1900.4.02.5101)

ACOs 648 (Bahia), 660 (Amazonas), 661 (Maranhdo), 669
(Sergipe), 683 (Ceard), 700 (Rio Grande do Norte), 701
(Alagoas), 722 (Minas Gerais), 718 (Para) e 658 (Pernambuco)
ACO 3586; ACO 3587; ACO 3590; ACO 3591; ACO 3592; ACO
3594; ACO 3595; ACO 3596; ACO 3601; ACO 3605; ACO 3607;
ACO 3611; ACO 3614; ACO 3615; ACO 3620
ExecucgGes apuradas no DCP da
(08003527320174058108)

ARE 1265503

PGU

0002243-78.1993.4.01.3400

1050648-49.2021.4.01.3400 , 1017078-72.2021.4.01.3400 ,
1058596-76.2020.4.01.3400

RESP N2 1318315/AL (Numero de origem: 0004027-
64.2011.4.05.0000) e demais ag¢Bes relacionadas ao tema

Varios processos como por exemplo: ASPOMETRON -
306745320154013400/17710820154013400 :RS
15.250.787,97,03/2015 - AO 0020877-34.2007.4.01.3400
Diversos, como exemplo o 0005097-39.2016.4.01.3400 - MS
COLETIVO 0028427-61.1999.4.01.3400 / MS COLETIVO
0006246-61.2002.4.01.3400

0154200-31.1992.5.03.0003

RESP n? 1244632/CE (Numero de origem: 0016386-
69.2006.4.05.8100) e demais ag¢Bes relacionadas ao tema

0000423-33.2007.4.01.3400
AR 5549/DF (2015/0015867-0) - 0015867-54.2015.3.00.0000

Algumas agdes :0020878-23.2001.4.03.6100 (SC ADM
consércio Almeida Prado) 0216425-
57.1900.4.02.5101(Americo da Costa - espolio)

50170449120194036100 (Arnaldo e Angelo Poci - espdlio)
Acdo Coletiva NR 0006409-12.2000.4.01.3400

’

24.4
19,6

18,6

9,5

3,8
7,1
4,8

4,3

3,1

3,0
2,6
2,3

1,1

Em RS bilhdes

Estimativa
de impacto

2022|2023 |
90,0 90,0

’

32,5
21,5

(Reclassificado
para remoto)
16,9

9,5

8,0

7,9

7,1

4,8

4,3

3,3

31

Excluido
2,6
2,3

2,1
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Em RS bilhées
Estimativa

Processo .
de impacto

Agoes Judiciais

Indenizagdo por dano  material.
Aeroporto  internacional de  Rio
Branco/AC.

Reajuste de 28,86% incidentes sobre a
RAV.

Agdo civil publica, em fase recursal
extraordinaria, que busca afastar coisa
julgada formada em causa de natureza
contratual, ajuste de compra e venda de
Pinheiros (SGCT).

Anistia  politica.  Possibilidade de
acumulagdo de reparagdao econOmica
com indenizagdo por danos morais.
ASDNER - PEC DNIT - Reenquadramento
dos aposentados e pensionistas do DNER
no DNIT.

Indenizagdo por Dano Material.

Acdo Ordinaria — Sucroalcooleiro.
Reajuste 3,17%.

Agdo Ordinaria - Fundos de Pensdo.
Pagamento de GIFA aos substituidos da
ANFIP (Auditores Previdenciarios)
aposentados ou pensionistas em
paridade com os ativos.
Reenquadramento de TFC para AFC.
Restituicdo de Valores / Indenizagdo por
dano material.

Adiantamento PCCS (47,12%) e URPs de
abril a maio de 1988.

Reequilibrio do contrato de antecipagao
de recursos financeiros decorrentes do
recebimento futuro de royalties de
petréleo e gas natura (SGCT)I.

Auditores fiscais. Reajuste de 28,86%
sobre a GEFA. Incidéncia de forma
integral.

Acdo Ordinaria — Sucroalcooleiro.

Acdo Ordinaria - Indenizagdo — Fibrasa.
Acdo Ordinaria — SUCRO.

Acdo Trabalhista - Diferencas Salariais.

Desapropriagdo por Interesse Social
Pagamento de RAV aos Técnicos do
Tesouro Nacional no teto de 8x maior
vencimento da carreira.

Pagamento de GIFA aos substituidos do
SINDIRECEITA.

Titulos da Divida Publica
Reenquadramento de Servidores -—
PUCRCE.

Reajuste de
ASPOMETRON.

Remuneragao -

Fundo Constitucional do Distrito Federal
e Imposto de Renda Retido na Fonte das
forcas de seguranga publica do DF
(SGCT).

de referéncia

0002042-15.1999.4.01.3000

0400291-47.1994.4.03.6103 e demais agdes relacionadas ao
tema
RE 1.395.147

EREsp n2 1467148 / SP (2014/0151681-2) 0004263-
64.2007.4.03.6126 e demais agOes relacionadas a todos os
anistiados e herdeiros dos anistiados pela Lei n. 10.559/02
0006542-44.2006.4.01.3400

0045939-32.2014.4.01.3400 (TRF1_1)
0021305-84.2005.4.01.3400

0003632-22.1997.4.05.8000

0008839-79.1999.4.02.5101 (0000690-59.2020.4.02.5101/RJ)
0039117-76.2004.4.01.3400

0016612-14.1992.4.01.3400

00227832719944025101 / 0003843-28.2005.4.02.5101 /
1030855-27.2021.4.01.3400

RT 3126/1995 (0312600-79.1995.5.02.0064)

ACO 2178

RESP N2 1478439/RS (NUumero de origem: 200571000235728)
e demais agdes relacionadas ao tema

0022411-76.2008.4.01.3400

0086241-05.1995.8.17.0001 (001.1995.086241-0/00)
0000627-09.1990.4.05.8300

MS 0737165-73.2001.5.55.5555- 1055745-37.2020.4.01.3700
(TRF1_1)

0015826-09.1997.4.01.0000 e REsp 1179444
0002767-94.2001.4.01.3400

62 VARA FEDERAL CIVEL DA SIDF (TRF1)

0027424-66.2002.4.01.3400

O processo gerou diversos pedidos de liquidagdo: 1008139-
67.2020.4.01.3100, 1008204-62.2020.4.01.3100, 1008648-
95.2020.4.01.3100, dentre outros.

Mandado de Seguranga 10.438/DF (0023175-
61.2005.3.00.0000) e Reclamagdo n2 22.536/DF (0321657-
77.2014.3.00.0000)

ACO 3455

2,0

1,8

2,9

1,7
1,6
1,5
1,2
1,8

1,8
1,1

1,1

1,0

1,0

1,0
1,0
1,0
1,0
1,0
1,0
1,0
1,0
1,0

1,0

0,7

12022 | 2023 _
2,0 2,0

2,0

1,9

18

1,8

1,7
1,6
1,5
1,2
1,1

1,1
Excluido

1,1

1,1

1,0

1,0
1,0
1,0
1,0
-Excluido
1,0
0,9
1,0
1,0

1,0

0,7
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Em RS bilhées
Estimativa
de impacto

12022 | 2023
n.d. n.d.

Processo
de referéncia

Agoes Judiciais

Refinanciamento das dividas dos Estados | ACO 3091 (AP)
(SGCT).

Suspensdo de execugdo de garantia e
contragarantia da Unido em relagdo aos
Estados

2274 | 2464

Fonte: AGU. Elaboragéo: STN/MF.

AO 1726 (AL); ACO 3438 (MA); ACO 3485 (SC) n.d. Excluido-

Tabela 24 - A¢Ges judiciais de Risco Provavel no ambito da PGF

Em RS bilhées

Agoes Judiciais Processo de referéncia Estimativa

de impacto

480,0 480,0

Reconhecimento aos segurados que ingressaram na Previdéncia Social até o = REsp  1554596/SC e  REsp
dia anterior a publicagdo da Lei n® 9.876/99 o direito de opgdo, na apuracdo = 1596203/PR (TEMA 999, STJ) e RE
do seu saldrio-de-beneficio, entre a regra “de transi¢do” estabelecida no art. ' n? 1276976/DF e RE n?

32 da Lei n? 9.876/99. (Revisdo da Vida Toda) 1276977/DF (TEMA 1102)

Acdo de desapropriacdo n°® 0000232-92.1993.4.01.4300 RESP 1179444 e RESP 1179444 1,5 1,5
(Fazenda Araguaia)

Agéncia Nacional de Transportes Terrestres - Pretensdo indenizatéria AR 6151 1,0 1,0
formulada pela empresa EUCATUR.

indice de atualizagdo de precatérios e pagamentos judiciais. Correcio = ADIs 4425 e 4357 n.d. n.d.

monetaria nas condenagdes.

\Ttal 4825 435

Fonte: AGU. Elaboragéo: STN/MF.

Tabela 25 - Demandas judiciais de Risco Provével de natureza tributaria®®

Em RS bilhdes
Estimativa
de impacto

Processo de
referéncia

Agoes Judiciais

1Cofins/PIS. Base de Calculo, inclusdo do ICMS. RE 574.706 - Tema de Repercussdo Geral = 236,8 124,4
ne
0069
Refis — Exclusdo (SGCT). ADC 77 - 80,1
Crédito-Prémio de IPI. 000280-45.1987.4.01.3400 13,2 13,2
Tema 651 - FUNRURAL PJ - Contribui¢des devidas a seguridade = RE 700.922 - 12,2
social pelo empregador, pessoa juridica, que se dedique a produgdo
rural, incidentes sobre a receita bruta proveniente da
comercializagdo da sua produgdo. Art. 25, l e ll, e § 19, da Lei 8.870.
Tema 304 - Cofins/PIS. Ndo-cumulatividade. Vedagdo a apropriagdo | RE 607.109 9,4 9,4
de créditos na aquisi¢do de residuos, desperdicios ou aparas.
indice de Corre¢io de Balanco de Instituicdes Financeiras em = 0004181-63.2006.4.01.3300 6,4 6,4
Liquidagdo Extrajudicial em Débitos com o PROER.
Aliquota zero PIS-Cofins combustiveis. ADI 7181 5,7 -
Imunidade Reciproca. 1074228-74.2022.4.01.3400 (acdo 4,7 4,7
originaria: 0008066-96.1994.4.01.3400)
Crédito-Prémio de IPI. 1998.34.00.023369-3 / 4,0 4,0

1998.34.00.091966-4

13 AcBes judiciais de risco provavel de natureza tributdria no &mbito da Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional e da

Secretaria-Geral de Contencioso.
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Crédito-Prémio de IPI. 2000.01.00.103398- 3,0 3,0
8,1998.34.00.016686-2 e  0012458-
40.1998.4.01.3400

Alargamento da base de célculo do PIS/COFINS —Art. 32, § 12 da Lei = 2005.51.01.011297-9 (0011297- 2,4 2,4
n. 9.718/98. 59.2005.4.02.5101)
Imunidade sistema S. 5011448-63.2018.4.03.6100 - 1,6
(Incluido)
Imunidade quanto ao IRPJ e ao ITR, para sociedade de economia = 5075103-52.2019.4.04.7100 1,4 1,4
mista.
Exclusdo do ICMS da base de calculo do PIS e COFINS. 5100372-91.2023.4.02.5101 - 1,3
(Incluido)
Crédito-Prémio de IPI. 0703143-93.1993.4.03.6106 1,3 1,3
Crédito-Prémio de IPI. 0015993-50.1993.4.01.3400 1,2 1,2
IPI nas saidas de produtos importados. 5006109-31.2022.4.04.7208 1,2 1,2
Crédito-Prémio de IPI. 0008307-07.1993.4.01.3400 1,1 1,1
Contribuicdo previdenciaria patronal, RAT e para terceiros (INCRA, 5017076-13.2018.4.04.7100 1,0 1,0
SEBRAE-APEX-ABDI, SESC e SENAC).
IPI nas saidas de produtos importados. 5006106-76.2022.4.04.7208 1,0 1,0
Contribuicdo sobre quotas de exportagdo de café. - 1,0
0026908-77.1990.4.02.5101 (Incluido)
Produto da arrecadagdo do IRRF - Bens e servigos (SGCT). ACO 2866; ACO 2847; ACO 2897; ACO n.d. n.d.

3296; ACO 2864; ACO 2970; ACO 2929;
ACO 2881; ACO 2854; ACO 2930

Precatorios. ADI 5755 n.d. Excluido
(Total 2939|2719

1Alinhamento com o BGU 2023, pdg. 361 - Tabela 280 — Provisées para Perdas Judiciais e Administrativas.
Fonte: AGU. Elaboragéo: STN/MF.

No ano de 2023, o montante das demandas judiciais sob responsabilidade da SEST,
classificadas como de risco provavel, apresentaram aumento relevante em comparac¢do a 2022, de
cerca de RS 1,8 bilhdo, passando de RS 3,2 bilhdes para aproximadamente RS 5,1 bilhdes. Em geral, as
reclamacgdes trabalhistas e as a¢des de natureza civel destacaram-se como as demandas de maior
importancia em termos de valor de a¢bes provisionado, totalizando RS 4,9 bilh&es.

Tabela 26 - Demandas Judiciais de Risco Provavel das Empresas Estatais Federais Dependentes

Em RS milhdes

2022|2023 2022 2023 2022| 2023| 2022]2023 2022|2023

Cia Desenvolvimento V. S. Francisco e 7,9 10,5 160,9 131,4 - - 168,8 141,9
Parnaiba - CODEVASF

Empresa  Brasileira de  servigos 400,8  398,7 47,9 37,1 - - - - 448,8 435,8
hospitalares - EBSERH

Cia Brasileira De Trens Urbanos - CBTU 133,9 2912 2819 4885 - - 37,1 822 4530 861,9
Empresa Brasileira de Pesquisa 87,7 114,1 2,0 3,7 20,5 19,5 0,1 0,1 110,3 137,4
Agropecudria - Embrapa

Grupo Hospitalar Conceigdo - GHC 8233 8484 40,6 18,0 - - - - 863,9 866,4
Telecomunicagdes Brasileiras S.A - 13,3 9,7 49,0 48,6 - - 0,8 0,5 63,1 58,9
TELEBRAS

Empresa Brasil de Comunicag3o - EBC 211 20,5 16,3 8,7 - 0,0 37,4 29,2
Cia Nacional de Abastecimento - 249,2 121,7 39,3 11,6 - - 15,1 | 15,6 303,6 149,0
CONAB

Empresa de Trens Urbanos de Porto 97,0  108,0 31,0 7,1 - - - - 128,0 115,1
Alegre S.A - TRENSURB

Nuclebras Equipamentos Pesados S/A - 28,0 3,5 17,6 14,4 - - - - 45,6 17,9
NUCLEP

Infra S.A. 83,5 67,6 436,3 1.979,8 0,9 0,5 0,1 1,3 520,8 2.049,3



Industria de Material Bélico do Brasil - 16,6 19,1
IMBEL

Centro Nac. de Tecnologia Eletronica 3,4 32,2
Avangada S.A - CEITEC

Amazonia Azul Tecnologias de Defesa 4,3 1,9
S.A- AMAZUL

Cia de Pesquisa de Recursos Minerais - 2,4 1,2
CPRM

Empresa Pesquisa Energética - EPE 4,3 4,3
Hospital de Clinicas de Porto Alegre - 57,1 106,2

HCPA

5,9

0,0

0,1

4,7

0,0
3,4

7,1

0,0
4,3

Em RS milhées

Tipo de Demanda/Estimativa de Impacto

22,6

10,9
60,6

Trabalhista

2023
26,2

1

32,8

19
6,4

10,9
110,5

o 2032 2158814363 27663 | 214 | 201 | 5991064 32523 | 50515

Fonte: SEST/MGI. Elaboragéo: STN/MF.

Segundo a Procuradoria-Geral do BCB, as provisdes sao contabilizadas em 100% do
valor em risco, incluindo estimativas de honorarios de sucumbéncia, para as acdes com
probabilidade de perda provavel (acima de 50%). Em 31 de dezembro de 2023, foram
contabilizadas provisdes para 799 a¢des nas quais o BCB era parte, totalizando RS 9,4 bilhdes. Em
relacdo as agcdes com risco de perda provavel do Proagro, foram contabilizadas provisdes para 220
acdes, totalizando RS 435,0 milhdes. Conforme descrito na Tabela 27 , o valor total de acdes
judiciais de risco provavel sob responsabilidade do Banco Central é de aproximadamente RS 9,8
bilhdes.

Tabela 27 - Ag¢Oes judiciais de Risco Provavel do BCB por instancia

Em RS milhées

202 | 223 |

STF 1.035,0 - 1.035,0 26,0 - 1.035,0
STJ 2.635,0 9,0 2.644,0 1.503,0 3,0 1.506,0
TST 6,0 - 6,0 7,0 - 7,0
Turmas Recursais 1,0 - 1,0 1,0 - 1,0
Juizado Especial - 1,0 1,0 - 1,0 1,0
Migragao - - - 2,0 - 2,0
12 Grau 4.360,0 3550 4.715,0 5.837,0 203,0 6.040,0
22 Grau 1.497,0 33,0 1.530,0 2.024,0 228,0 2.252,0
[Total | 95340] 3980 9.932,0| 9.400,0|  4350] 9.8350]

Fonte: BCB. Elaboragéo: STN/MF.

5.1.1.8 Demandas Judiciais dos entes subnacionais contra a Unido

As ac0Oes judiciais de entes subnacionais contra a Unido, de risco possivel e de risco
provavel, sofreram uma reduc¢do em relagdo a 2022 e foram estimadas na ordem de RS 139,7
bilhdes (RS 164,8 bilhdes em 2022). Desse montante, as a¢des relacionadas ao FUNDEF, que

14 As acdes judiciais apresentadas nessa subsecdo apresentam, apenas, um recorte distinto ao tratamento do tema Entes
Subnacionais, sendo que tais demandas ja foram retratadas ao longo desta Secdo.
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envolvem diversos processos e entes subnacionais, representam RS 128,4 bilhdes, cerca de 92%
do total. Ressalta-se que tais a¢gbes também estdo incluidas nas tabelas das sec¢bes 1.1.1.6 e
1.1.1.7, sendo apresentadas nesta secao para fins de detalhamento dos riscos de acdes que
envolvem os entes subnacionais.

Tabela 28 - A¢Ges judiciais de entes subnacionais contra a Unido - Risco Possivel

Em RS bilhdes

Estimativa

Processo

Agoes Judiciais de Referéncia de impacto

Agdo Declaratoria — Estado do Parana 5018638- 1,0 Excluido
71.2015.4.04.7000

Equiparagdo de Caixa de Assisténcia de grupo profissional a entidades beneficentes de = RE 600.010 n.d. n.d.

assisténcia social para fins de imunidade tributaria (Tema 254/STF).

Imunidade tributaria reciproca em favor de sociedade de economia mista prestadora = ARE 1.289.782 n.d. n.d.

de servigo publico relativo a construgdo de moradias para familias de baixa renda (Tema

1122/STF).

Aplicabilidade do prazo bienal, previsto no artigo 72, XXIX, da Constituicdo Federal, para  RE 1.336.848 n.d. n.d.

cobranga dos depdsitos do FGTS, por nulidade de contratagdes temporarias efetuadas

pelo Poder Publico (Tema 1189/STF).

Possibilidade da fixagdo dos honorarios por apreciagdo equitativa (artigo 85, § 82, do = RE 1.412.069 - n.d.

Cddigo de Processo Civil) quando os valores da condenagdo, da causa ou o proveito

econdmico da demanda forem exorbitantes (Tema 1255/STF).

Constitucionalidade da composigdo da base de calculo do Fundo de Participagdo dos = RE 1362061 - n.d.(incluido)

Municipios — FPM (Tema 1275/STF).

total_________ | 10 nd_

Fonte: AGU. Elaboragéo: STN/MF.

Tabela 29 - A¢gdes judiciais de entes subnacionais contra a Unido - Risco Provavel

Em RS bilhées

Estimativa
~ s .. Processo X

Agoes Judiciais de Referéncia de impacto
FUNDEF - ACP 0050616- Diversas AcgOes. Exemplos: 1000943-94.2017.4.01.3700 90,0 90,0
27.1999.4.03.6100. (municipios do Estado do Maranh&o)022241-74.2019.4.01.3700

(Estado do Maranhdo) 0802946-41.2018.4.05.8200 (Estado da

Paraiba
FUNDEF ACOs 648 (Bahia), 660 (Amazonas), 661 (Maranhdo), 669 24,4 21,5

(Sergipe), 683 (Ceara), 700 (Rio Grande do Norte), 701 (Alagoas),
722 (Minas Gerais), 718 (Para) e 658 (Pernambuco).

Compensagdo de ICMS dos Estados.
LC192 e LC 194

FUNDEF - Agoes movidas
diretamente pelos entes federados.

Intervengdo do Estado no dominio
econdmico. Fixacdo de tarifas pelo
ente central no periodo
compreendido entre 1987 a 1992.

ACO 3586; ACO 3587; ACO 3590; ACO 3591; ACO 3592; ACO
3594; ACO 3595; ACO 3596; ACO 3601; ACO 3605; ACO 3607;
ACO 3611; ACO 3614; ACO 3615; ACO 3620

Execu¢Bes apuradas no DCP :08003527320174058108 /
100189118.2017401.3900 / 5513-45.2005.401.3900/02478-
6.2017.401.3907 / 08087754620174058100 /
100017802.2017.4013902 / 08002097120184058101 /
08002097120184058101 / 00373 - Informagdes PRUS
:EXECUCOES decorrentes da coletiva da AMA 0011204-
19.2003.4.05.8000, da coletiva da AMUPE 0000001-
28.2006.4.05.8300, algumas de coletiva da APRECE e
individuais.

ARE 1.265.503

19,6 = (Reclassificado
para remoto)

18,6 16,9

9,5 9,5
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Em RS bilhées
Estimativa
de impacto

de Referéncia 202 | 203 |

Processo

Agoes Judiciais

Manutengdo da equagdo financeira

original do contrato de concessao.

Reequilibrio do contrato de ACO 2178 1,0 1,1
antecipagdo de recursos financeiros

decorrentes do recebimento futuro

de royalties de petroleo e gas

natural.

Fundo Constitucional do Distrito = ACO 3455 0,7 0,7
Federal e Imposto de Renda Retido

na Fonte das forgas de seguranca

publica do DF.

Refinanciamento das dividas dos @ ACO 3091 (AP) n.d. n.d.
Estados.

Produto da arrecadag¢do do IRRF - | ACO 2866; ACO 2847; ACO 2897; ACO 2881; ACO 2854. n.d. n.d.
Bens e servigos.

Suspensdo de execuc¢do de garantia n.d. Excluido

e contragarantia da Unido em
relagdo aos Estados

zfotal ______ | 1633/ 139,7

Fonte: AGU. Elaboragéo: STN/MF.

5.1.1.9 Avaliagao de Risco das Demandas Judiciais

O risco total de demandas judiciais, incluindo risco provavel e possivel, alcangou RS
3.601,8 bilhdes em 2023, inferior ao valor de RS 3.758,7 bilhdes de 2022. As acdes de risco possivel
alcangcaram RS 2.586,1 bilhdes, queda de 5,7% em comparacdo a 2022, enquanto as acdes de risco
provavel permaneceram praticamente estaveis, totalizando RS 1.015,7 bilhdes, reducdo de 0,1% em
relacdo a 2022.

Conforme apresentado na Tabela 30, destacam-se nas ac¢des classificadas como de risco
possivel, as demandas referentes a Administragao Direta, que representam 45,3% do total das a¢des
deste grupo. Ja para as agdes de risco provavel, sobressaem-se as demandas judiciais referentes as
autarquias e fundagdes, que representam 47,5% do total das agdes de risco provavel.

Tabela 30 - Demandas Judiciais de Risco Possivel e Risco Provavel

Em RS bilhées

N

| 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 |

Risco Possivel 565,1 884,0 1.195,1 1.528,0 1.540,1 1.316,1 1.260,4 2.741,8 2.586,1
Tributdrio 327,0 8283 1.139,5 1.512,8 1.342,1 8629 8426 8928 7299
Demais 238,1 55,6 55,6 15,2 198,0 453,2 417,8 1.849,0 1.856,2
Administracdo Direta 1,0 4,0 3,1 3,7/ 171,6 230,6| 209,3 1.161,8 1.170,9
Autarquias e FundagGes  194,7 8,3 8,3 3,5 16,0 211,6 198,9 675,9 673,4
Estatais Dependentes 2,0 2,0 2,1 2,0 4,0 4,9 3,7 3,6 4,1
Banco Central 40,4 41,3 42,1 6,0 6,4 6,1 5,9 7,7 7,8
Risco Provavel 181,7 269,7 162,6 117,6 659,7 707,2 8719 1.016,9 1.015,7
Tributdrio 65,8 152,5 56,3 60,3 500,0 384,7| 614,2 2939 2719
Demais 116,0 | 117,2 | 106,3 57,3 159,8 322,5| 257,7 723,0 7438
Administragdo Direta 84,5 98,9 87,9 42,7 136,9 306,3 240,5 227,4 246,4
Autarquias e Fundagbes | 22,0 8,5 7,0 2,5 8,2 1,0 5,2 482,5 482,5
Estatais Dependentes 3,5 2,9 2,7 3,1 5,4 5,4 3,0 3,2 51
Banco Central 6,0 6,9 8,7 9,0 9,3 9,8 9,1 9,9 9,8

Total 7468 1.153,7 1.357,7 1.645,6 2.199,8 2.023,3 21323 3.7587 3.6018

Fonte: AGU, SEST e BCB. Elaboragéo: STN/MF.
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A Tabela 31 mostra que as despesas decorrentes de demandas judiciais contra a Unidao
apresentaram comportamento crescente, sendo que em 2023, ocorreu um apice de pagamentos, no
montante de RS 151,9 bilhdes (7,1% da despesa primaria total do ano), impactado pelo pagamento do
passivo de precatdrios regularizado apds decisdo do STF no &mbito da ADI 7064 e 704723,

Tabela 31 - Despesas Judiciais em relacdo a Despesa Primaria

Em RS bilhdes

Despesa | 2015 | 2016 | 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 _
Acdes Judiciais (Valores pagos)’ 26,1 30,3 31,7 36,5 41,3 50,3 54,9 58,7 151,9
Despesa Primaria Total 1.164,9 1.250,4 1.279,6  1.352,5 1.442,3 1.947,6 1.614,2 1.809,7 2.129,9
Percentual da Despesa Primaria Total 2,2% 2,4% 2,5% 2,7% 2,9% 2,6% 3,4% 3,3% 7,1%

"Valores pagos referem-se a todas as Despesas da Unido em cumprimento a sentencas judiciais.
Fonte: AGU, PGFN, SEST, BCB, STN (Boletim Resultado do Tesouro Nacional- Dez/2023)
Elaboragéo: STN/MF.

5.1.1.10 Providéncias a serem adotadas no caso de materializagdo dos riscos fiscais

Em caso de materializagdo de decisdo desfavordvel a Unido que afete a despesa publica,
o poder judicidrio deve encaminhar a Secretaria de Orcamento Federal — SOF até abril de cada
exercicio, a relacdo dos débitos constantes de precatdrios judiciarios, para fins de inclusdo da despesa
correspondente no projeto de lei orcamentaria do exercicio seguinte. Os arts. 30 a 44 da LDO 2024,
na “Secao lll — Dos débitos judiciais”, disciplinam as providéncias adotadas em caso de materializagao
de riscos fiscais judiciais que afetam as despesas publicas para o exercicio de 2024. No caso das
Requisicbes de Pequeno Valor — RPV, cujo pagamento se dd em até 60 dias de sua expedicdo, a
respectiva previsao de pagamento deve ser inserida pela SOF na previsao de despesa constante do
Relatério de Avaliagao de Receitas e Despesas Primarias.

Em se tratando de decisao desfavoravel a Unido que afete a receita administrada, cabe
a Secretaria da Receita Federal incorporar esse impacto na reestimativa de receitas que subsidia a
elaboracdao do Relatério de Avaliacdo de Receitas e Despesas Primarias. Além disso, podem ser
adotadas medidas que permitam uma melhor previsibilidade da arrecadacdo, a exemplo da MP n?
1.202/2023, que limitou a compensac¢do de crédito decorrente de decisdo judicial transitada em
julgado, que passou a observar o limite mensal estabelecido em ato do Ministro de Estado da Fazenda.

5.1.2 Passivos Contingentes em Fase de Reconhecimento

Para melhor compreensao do que sdo e da situagdo em que se encontram os passivos
contingentes em fase de reconhecimento, optou-se por dividi-los em dois grupos, sendo eles:

a) Dividas decorrentes da extincdo/dissolucdo de entidades da Administracdo Federal;
e
b) Dividas decorrentes do Fundo de Compensacao de VariacGes Salariais - FCVS.

15 AcBes Diretas de Inconstitucionalidade (ADI 7064 e ADI 7047) apresentadas contra as alteracdes no regime constitucional
de precatérios (Emendas Constitucionais 113/2021 e 114/2021) e transitadas em julgado.
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5.1.2.1 Dividas Decorrentes da Extincdo/Dissolucdo de Entidades da Administracdo Publica Federal

De acordo com a Lei n2 8.029/1990 e outras leis especificas que extinguiram entidades
da Administracdo Publica Federal, a Unido sucedeu tais entidades em seus direitos e obrigacdes
decorrentes de norma legal, ato administrativo ou contrato. Dessa forma, neste grupo, encontram-se
0s compromissos assumidos pela Unido em virtude da extin¢do/dissolu¢cdo de autarquias/empresas,
tais como a CEASA-AM e a RFFSA.

5.1.2.1.1 Providéncias a serem adotadas no caso de materializacdo dos riscos fiscais

No que se refere as providéncias a serem tomadas na hipdtese de concretizacdo dos
passivos contingentes e riscos fiscais mapeados, ha que se ressaltar que é improvavel que tais passivos
contingentes venham a se materializar como uma obrigacdo liquida e certa da Unido. Isso porque
decorrem da extincdo de entidades ocorridas sobretudo na década de 1990 e, mesmo quando
cobradas pelos potenciais credores, esbarram no instituto da prescri¢cdo. Ainda assim, no exercicio de
2024 foram requisitados recursos orcamentdrios da ordem de RS 138,2 milhdes, de modo que no
exercicio de 2025 prevé-se uma reducdo significativa deste montante.

5.1.2.2 Dividas Decorrentes do Fundo de Compensacdo de Variacdes Salariais (FCVS)

O Fundo de Compensacio de Varia¢des Salariais - FCVS' é um fundo publico criado em
1967, como elemento importante do entdo recém estruturado Sistema Financeiro de Habita¢do - SFH,
gerido pelo Banco Nacional da Habitagdo - BNH. O FCVS foi criado com a finalidade de cobrir os saldos
residuais eventualmente existentes no encerramento dos contratos de financiamento habitacional
celebrados no ambito do SFH. Sua finalidade declarada foi a de “dar tranquilidade aos tomadores dos
financiamentos habitacionais”. As receitas destinadas ao Fundo consistiram/consistem de um aporte
inicial da Unido, mais as contribuicdes periddicas dos agentes financeiros e dos mutudrios.

Cerca de 3,4 milhdes de contratos de financiamento foram celebrados entre os
mutudrios e os diversos agentes financeiros do setor de habita¢do, contendo a clausula de cobertura
pelo FCVS, bem como da chamada “equivaléncia salarial”, especialmente nas décadas de 1970/80.
Contudo, nos anos 1980, a combinacdo de espiral inflacionaria, achatamento salarial e decisdes
governamentais que ampliaram os subsidios aos mutuarios levou ao colapso do sistema, pois o FCVS
ndo teve/teria fluxo de receitas suficiente para fazer frente aos vultosos saldos devedores reais que
resultaram daqueles fatores.

Com a finalidade de equacionar esse passivo, foi editada a Medida Provisdria n2 1.520,
de 24 de setembro de 1996 (convertida na Lei n2 10.150, de 21 de dezembro de 2000), mediante a qual
a Unido foi autorizada a celebrar, com os agentes financeiros credores do FCVS, contratos de novacao
de divida, os quais estabelecem o pagamento mediante a emissao direta de titulos de longo prazo,
denominados CVS, emitidos pela Secretaria do Tesouro Nacional - STN.

Devido a circunstancia de que outras dividas (derivadas dos saldos residuais) vieram a
ser legalmente atribuidas a Unido, houve a segregacdo operacional dessas importancias em quatro
Valores de Avaliacdo de Financiamento — VAF’s.

Os saldos residuais dos contratos de financiamento habitacional (encerrados)
constituem o VAF 1, se o recurso ndo provém do FGTS, e o VAF 2, se a origem do recurso é o FGTS. Eles
sdo objeto do art. 12 da Lei n2 10.150/2000.

16 A Caixa Econdmica Federal - CAIXA é a administradora do FCVS, desde a extingdo do BNH, em 1986.
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Os créditos denominados “VAF's 3 e 4” ndo faziam parte da MP original, e foram
posteriormente introduzidos na legislacdo, contemplando aspectos especificos das operagbes de
financiamento com recursos do FGTS:

a) art.15daLein?10.150/2000, que autorizou o Tesouro Nacional a assumir e ressarcir
o valor das parcelas do pro rata correspondente a diferenca entre os valores do saldo
devedor contabil da operacao de financiamento habitacional e o saldo devedor
residual de responsabilidade do FCVS — VAF 3; e
b) art. 44 da Medida Provisdria n? 2.181-45, de 24 de agosto de 2001, que autorizou a
Unido a assumir a diferenca entre a taxa de juros dos contratos de financiamento do
SFH, celebrados até dezembro de 1987 com mutuarios finais, lastreados com
recursos do FGTS, e a taxa efetiva de 3,12% a.a., referente ao periodo de 1/1/1997
a31/12/2001 - VAF 4.
Assim, os VAF’s 3 e 4 sdo créditos adicionais (ou derivados, ou complementares) aos
VAF's 1 e 2, que sdo os saldos residuais de responsabilidade do FCVS referidos no art. 12 da Lei n?
10.150/2000. Por essa razdo, a formaliza¢do da assun¢do dos VAF’s 3 e 4 (quando existentes) relativos
a determinado lote de contratos ocorre em processo administrativo préprio e, necessariamente, apds
a conclusdo da novacgdo dos VAF’s 1 e 2 daquele lote. O contrato de assungao é celebrado entre a Unido
e o FGTS (representado pelo seu agente operador, a CAIXA), com a interveniéncia do agente financeiro.

O controle e a evidenciacao dos dois tipos de dividas originados do FCVS passaram a ser
feitos de forma segregada: (i) no BGU, a partir de 2018; (ii) no Anexo de Riscos Fiscais da LDO de 2019.

O passivo da Unido decorrente do FCVS vem sendo progressivamente liquidado
mediante a celebracdo de sucessivos contratos entre a Unido e os agentes financeiros (ou seus
cessionarios, ou o FGTS). De fato, desde 1998 foram celebrados 652 contratos de novacdo (dos VAF’s
1 e 2) ou de assuncdo (dos VAF’s 3 e 4), totalizando RS 272 bilhdes, em valores posicionados em
fevereiro/2024. Os contratos estabelecem o pagamento mediante titulos de longo prazo denominados
CVS, com vencimento em 12 de janeiro de 2027, mas que vém pagando parcelas mensais de juros
desde 12 de janeiro de 2005, e parcelas mensais do principal desde 12 de janeiro de 2009.

A estimativa do estoque a ser ainda pago resulta: (i) da apuracdo dos saldos nos
contratos ja apresentados a habilitacdo (pelos agentes a Caixa); e (ii) das avaliacGes atuariais periddicas
efetuadas por empresa contratada pela Caixa, e que inclui a parcela de contratos nao apresentados a
habilitacdo.

Adicionalmente, a MP n2513/2010, convertida na Lei n2 12.409/2011, autorizou o FCVS
a assumir, na forma disciplinada em ato do seu Conselho Curador - CCFCVS, direitos e obrigaces do
Seguro Habitacional do SFH - SH/SFH e oferecer cobertura direta a contratos de financiamento
habitacional averbados na Apdlice do SH/SFH.

5.1.2.2.1 Providéncias a serem adotadas no caso de materializacdo dos riscos fiscais

No que se refere as providéncias a serem tomadas na hipdtese de concretizacdo dos
passivos contingentes e riscos fiscais mapeados do FCVS, estes devem ser regularizados até
31/12/2026, conforme disposto na Lei n2 10.150/2000. Assim, ha previsdo na Lei orcamentdria de
recursos suficientes para que a Unido consiga cumprir o objetivo determinado no texto legal.

5.1.2.3 Evolucdo da regularizacdo dos passivos contingentes

A Tabela 32 demonstra a evolucdo da regularizacdo dos passivos contingentes nos
ultimos trés exercicios, segregados conforme os agrupamentos indicados no inicio desta secdo.

64



Tabela 32 - Evolugdo dos passivos contingentes administrados pela STN

Em RS milhées
classificacie 2020 [ 202 | 2023 |
i EFBEHHEAE EfERaD Empenhado

Extingdo de entidades 220,0 241,0 267,0
FCVS 25.000,0 11.923,4 9.887,8 25.000,0 11.359,8 10.943,2 25.000,0 24.912,6 17.645,9
[Total 252200 11.923,4(9.887,8|25.241,0 _11.359,8|10.943,2 | 25.267,0| _ 24.918,6 | 17.645,9

Fonte e Elaboragédo: STN/MF

A Tabela 33 traz a posi¢ao do estoque no final de cada ano de 2021 a 2023, bem como
o estimado na LOA do exercicio corrente.

Tabela 33 - Valores provisionados no BGU e estimado na LOA, por tipo de Passivo

Em RS milhées

m
2021 | 2022 2023 | 2024 |

Extingdo de entidades 288,0 280,1 280,3 138,2

FCVSVAF'sle2!? 98.643,8 90.537,2 74.455,7 35.000.0

FCVSVAF's3e4? 7.415,1 7.908,2 7.868,4 ’ !
[Total | 1063469 987255 82.604,4  35.1382!

1 Estimativa a partir de informagées do balanco do FCVS registrado no SIAFI.
2 Estimativas a partir de informagdes apresentadas pela CAIXA, administradora do FCVS.
Fonte: STN/ MF e CAIXA. Elaboragéo: STN/MF.

A Tabela 34 apresenta a estimativa de pagamentos dos passivos em reconhecimento
entre 2024 e 2027, bem como mostra o tipo de impacto fiscal para cada um deles.

Tabela 34 - Previsao de regularizacdo de obrigacées oriundas de passivos contingentes em reconhecimento

Em RS milhées
Fquo Estimado Impacto
Primario (P)
Extincdo de entidades Diversos 138,2 40,0 - F
FCVSVAFsle?2 Agentes do SFH ou seus cessiondrios  32.200,0 21.400,0 21.400,0 - F

FCVS VAF's 3 e 4 FGTS, com eventualrepasseaos g0 56000 26000 - F
agentes do SFH ou seus cessiondrios

Total _______ 351382 .24.0400/240000 - | |

1 Dentro dos limites estabelecidos na LOA 2024 - agées 00Q3 e 00QE.
Fonte e Elaboragéo: STN/MF.

5.1.3 Garantias Prestadas pelo Tesouro Nacional

O Sistema de Garantias da Unido é um dos pilares do regramento fiscal do Brasil,
estruturado para assegurar o equilibrio das contas publicas e a responsabilidade dos agentes na
conducdo da politica fiscal, assim como garantir o enquadramento legal quanto a natureza do
endividamento dos entes publicos, incluidos os da esfera federal e subnacional.

Tendo em vista a missdo da STN de gerir as contas publicas de forma eficiente e
transparente, o fluxo de trabalho referente as concessdes de garantia pela Unido no ambito da
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STN engloba a concessdo de garantias, mas também o controle e execucdo de garantias e
contragarantias.?’

5.1.3.1 Garantias de Operacdées de Crédito

Esta classe de passivos contingentes inclui as garantias prestadas pela Unido a
operacoes de crédito, nos termos do inciso IV do art. 29 e do art. 40 da LRF. Trata-se dos avais
concedidos pela Unido aos entes federados e aos entes da administracao indireta, das trés esferas
de governo, para a concessdo de crédito, nos termos da lei. As garantias a operacdes de crédito
podem ser internas ou externas, conforme a origem do financiamento que é objeto da garantia.

A STN monitora os eventuais atrasos no pagamento de operacbes de crédito
garantidas, estabelecendo prazos para regularizacdo das pendéncias e alertando os devedores
quanto as sancOes, penalidades e consequéncias previstas nos contratos e na legislacdo
pertinente.

A Tabela 35 sintetiza a evolucdo do saldo devedor das operacdes de crédito
garantidas pela Unido conforme Relatério Quadrimestral de Operagdes de Crédito Garantidas do
terceiro quadrimestre de 2023, segundo as diferentes naturezas das operacgdes.

Tabela 35 - Saldo devedor das Dividas Garantidas em Operacdes de Crédito

Em RS bilhdes

Garantias em Saldo Devedor
Valor Realizado ($)*

Operacoesde Credte | 5018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023

Garantias Internas 114,3 109,3 114,1 112,9 105,4 110,0
Estados 91,4 90,9 97,3 96,7 90,1 90,2
Municipios 3,9 4,9 6,9 8,2 9,2 14,4
Bancos Federais 6,1 5,4 4,7 4,1 3,2 2,6
Estatais Federais 12,7 8,2 5,1 3,9 2,9 2,8
Entidades Controladas 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Garantias Externas 143,9 146,6 181,9 190,5 171,5 159,3
Estados 107,7 109,6 135,2 137,4 123,8 112,4
Municipios 13,4 14,6 20,0 22,4 21,7 22,2
Bancos Federais 13,1 12,3 14,4 18,7 15,9 16,7
Estatais Federais 2,2 2,4 2,9 2,9 2,5 0,5
Entidades Controladas 7,5 7,7 9,5 9,2 7,6 7,5

(Total | 2582 | 2559 | 2960 3034 2768 | 2693

LUtilizada PTAX de venda do fechamento de 31/12/2023 para apuragéo de valores em reais.
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

Ao final do 32 quadrimestre de 2023, o saldo da divida garantida em operagdes de
crédito alcangou RS 269,3 bilhdes, com a divida garantida em operagBes de crédito externas
respondendo por RS 159,3 bilh&es, equivalente a 59,1% do total, enquanto a divida garantida em
operagBes de crédito internas representa RS 110,0 bilhdes, 40,9% do total. O saldo devedor das
operagdes de crédito garantidas pela Unido apresenta um crescimento de aproximadamente 4,3% no
periodo entre 2018 e 2023.

A Tabela 36 demonstra as estimativas de saldo devedor das garantias em operacdes de
crédito e de honras de garantias para o atual e os préximos trés exercicios. A previsdo de honras

17 Relatério Quadrimestral de Operacdes de Crédito Garantidas (RQG):
https://www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/relatorio-quadrimestral-de-operacoes-de-credito-garantidas-
rqg/2023/29
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apresenta os valores projetados de pagamentos de garantias da Unido em obrigacbes de entes
abrigados pelo Regime de Recuperagdo Fiscal (RRF) ou em condi¢cdes de adesdo, e de entes que
possuem seus compromissos honrados pela Unido e que se encontram amparados por liminares
expedidas pelo STF impedindo a regular execucdo de contragarantias.

Tabela 36 - Estimativas: Saldo Devedor e Honras de Garantias de Operacdes de Crédito

Em RS bilhdes

| Estimativas_ | 2024 2025 | 2026 | 2027 |

Saldo Dev. das Garantias de Op. Cred. (estoque) = 283,7 271,9 254,1 2339
Honras de Garantias a Op. Cred. (fluxo) 13,1 13,3 13,0 12,5
Fonte e elaboragdo: STN/MF.

A Tabela 37 apresenta o histérico de honras ocorridas entre 1999 e 2023.

Tabela 37 - Garantias honradas pela Unido

Em RS milhées
NN
Estimado Realizado
1999/2000 - 187,3
2001 - 15,3
2002 - 28,0
2003 - 6,5
2004 - 36,1
2005 a 2015 - -
2016 - 2.377,7
2017 - 4.059,8
2018 4.436,1 4.823,1
2019 8.426,3 8.353,7
2020 11.804,1 13.331,4
2021 9.490,3 8.964,8
2022 9.952,8 9.782,9
2023 15.080,5 12.291,4

Fonte e Elaboragéo: STN/MF.

No que concerne a natureza do impacto, o pagamento de garantias pela Unido em
operagoes de crédito é exclusivamente financeiro. As fontes utilizadas para a honra de garantias sao
1443 (amortizacdo de principal) e 1444 (juros), ambas alimentadas por receitas de emissdes de titulos.

A Tabela 38 apresenta a categorizagdao quanto ao risco de concretizacdao das garantias.
Os contratos abrangidos pelo RRF (instituido pela Lei Complementar n? 159/2017), que prevé que a
Unido honre as operagdes de crédito garantidas dos Estados incluidas no regime, estdo classificados
como provaveis. Todos os demais contratos estao classificados como possiveis.

Tabela 38 - Categorizacdo dos riscos de concretizagdo das Garantias a Operagdes de Crédito

Em RS milhdes
Provavel 61.748,2
Possivel 207.546,9

Fonte e Elaboragédo: STN/MF. (posi¢do em 31/12/2023).
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5.1.3.2 Medidas de mitigacado de riscos

As medidas de mitigacdo a serem tomadas para prevenc¢do de ocorréncia dos riscos
fiscais (reducdo da chance de concretizacdo e/ou minimizacdo do impacto gerado) contemplam a
analise de oportunidade e conveniéncia para a concessdo da garantia da Unido nas operacdes de
crédito, o que implica avaliar a capacidade de pagamento do mutudrio e as contragarantias por ele
oferecidas para mitigar os riscos para o Tesouro Nacional.

5.1.3.3 Providéncias a serem tomadas na hipdtese de concretizacdo dos passivos contingentes e
riscos fiscais mapeados

A concretizagdo dos riscos fiscais relacionados as garantias da Unido ocorre no
pagamento das honras de garantias realizado pelo Tesouro Nacional advindo do inadimplemento das
operacdOes de crédito garantidas. Dessa forma, o Tesouro Nacional mitiga esse risco ao incorporar a
previsdo orcamentaria para honras de garantias na necessidade de financiamento bruta do governo
federal.

Cabe informar que a concessdo de garantias pela Unido em operacdes de crédito tem
como contrapartida a vinculacdo, pelo tomador de crédito, de contragarantias em valor suficiente para
cobertura dos compromissos financeiros assumidos, conforme previsto em lei. Dessa forma, sempre
gue a Unido honra compromissos de outrem em decorréncia de garantias por ela oferecidas, sao
acionadas as contragarantias correspondentes visando a recuperagdao dos valores dispendidos na
operacao. Além do valor original devido, sdo incluidos juros de mora, multas e outros encargos
eventualmente previstos nos contratos de financiamento. As contragarantias vinculadas, previstas nos
contratos de contragarantia, podem ser, entre outras: Cotas do Fundo de Participa¢dao dos Estados —
FPE; Fundo de Participagdo dos Municipios — FPM; além do fluxo de outras receitas proprias do ente
da federacao.

E importante destacar que a Unido estd impedida de executar as contragarantias de
diversos estados que obtiveram liminares no Supremo Tribunal Federal (STF) suspendendo a execuc¢ado
das referidas contragarantias e também as relativas aos Estados de Goias, Rio Grande do Sul, Rio de
Janeiro e, por for¢a de decisao judicial, Minas Gerais, que estdao sob o RRF.

5.1.3.4 Valores provisionados na LOA referentes aos riscos apresentados

Foram consignadas na Lei Orcamentaria Anual — LOA de 2024 dotag¢des orgcamentarias
para fazer face aos pagamentos de honras de garantias no valor de RS 20,39 bilhdes. Tal montante
refere-se aos valores projetados de pagamentos de garantias da Unido em obrigacdes de Estados no
RRF, ou em condicOes de adesdo, e de entes que vem tendo seus compromissos honrados devido a
liminares judiciais.

5.1.3.5 Garantias de Fundos e Programas

O estoque de garantias prestadas pelo Tesouro Nacional a Fundos e Programas é de RS
3.224,2 milhdes, com posicdo de 31/12/2023. Cerca de 81% desse valor decorre da Lei n2 8.036, de 11
de maio de 1990, referente ao risco de operagdes ativas junto ao Fundo de Garantia do Tempo de
Servico (FGTS), enquanto os demais valores sdo referentes a Assunc¢do de Riscos das Operacbes do
Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura — Pronaf e do Programa de Recuperacdo da
Lavoura Cacaueira Baiana. Em 2021, o saldo de Garantias ao Seguro de Crédito a Exportacdo — SCE/IRB
foi baixado ante a auséncia de expectativa de sua utilizacdo. Na LOA 2024 estd previsto o valor de RS
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106 milhoes para o Programa de Recuperagao da Lavoura Cacaueira Baiana, para assuncao de riscos
destas operagdes.

A Tabela 39 mostra a evolucdo do estoque de garantias prestadas a Fundos e Programas
e dos pagamentos realizados nos ultimos 3 exercicios.

Tabela 39 - Garantias prestadas pelo TN a fundos e programas

Em RS milhdes
Garantias a fundos e programas 2019 mmmm
Saldo de garantias (estoque) 23.674,6 5.631,3 3.651,3 3.662,2 3.224,2
Honras de garantias realizadas (fluxo) 153,7 25,1 185,4 30,9 0,0

Fonte e elaboragédo: STN/MF.

5.1.4 Seguro de Crédito a Exportacdao — Fundo de Garantia a Exportagao

O Seguro de Crédito a Exportacao (SCE) é o instrumento publico da Unido para cobertura
contra riscos comerciais, politicos e extraordindrios, com lastro no Fundo de Garantia a Exportacao
(FGE), que possam afetar operacdes de crédito as exportacbes brasileiras. O SCE pode cobrir
financiamento concedido por qualquer banco, publico ou privado, brasileiro ou estrangeiro, a
exportacdes brasileiras, sem restricdes de bens ou servicos ou quanto ao pais do importador.

A garantia da Unido para operacdes de crédito a exportacao cobre: a) riscos comerciais
para prazos de financiamento superiores a 2 anos; b) riscos politicos e extraordindrios para qualquer
prazo de financiamento; c) riscos comerciais, politicos e extraordindrios para micro, pequenas e médias
empresas (MPME) em operacdes de até 2 anos (este tipo de operac¢do estd suspenso, no momento); e
d) risco de adiantamento de recursos e de performance para o setor de defesa e para produtos
agricolas beneficiados por cotas tarifarias para mercados preferenciais.

As principais informagdes atuariais do FGE sdo apresentadas na Tabela 40, com
destaque para os valores de exposi¢do total do fundo, que totalizam USS 6,0 bilhdes (posicdo de
janeiro/2024).

Tabela 40 - Indicadores de Solvéncia do FGE

Em milhdes
Patrimonio Liquido do FGE (Contdbil) (RS) 45.071,3 44.798,2 0,61%
Patrimdnio Liquido do FGE (Contdbil) (USS) 9.098,9 9.253,3  -1,67%
PPNG (Provisdo de Prémios ndo ganhos) (USS) 348,4 356,2 -2,17%
Exposicdo Vigente Total (Cobertura Total Atual) (A) (USS) 6.034,5 6.054,1  -0,32%
Capital Requerido (k%) (B) 9,42% 9,42% -0.05%
Margem de Solvéncia (Patrimonio Liquido Exigido - PLE) = (A)x(B) (USS) 568,5 570,7 0,10%

Cotagdio pelo Délar Ptax para venda do ultimo dia do més.
Fonte: ABGF. Elaboragéo: CAMEX/SE/MDIC.

5.1.4.1.1 Riscos fiscais mapeados relacionados a opera¢des do FGE

Com relacdo aos riscos fiscais mapeados relacionados as operac¢ées do FGE, embora haja
sustentabilidade atuarial e provisionamento de liquidez adequado do Fundo, seu limite operacional se
dd por meio de sua capacidade de indenizacdo e, por conseguinte, pela dotacdo orcamentaria
consignada. Dessa forma, a incerteza na obtencdo da dotacdo orcamentaria necessaria a operacdo do
SCE/FGE gera risco ao pagamento de garantias.
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Isso ocorre porque se trata de fundo especial de natureza contdbil, nos termos do §1°
do art. 71 do Decreto n2 93.872/1986, constituido por disponibilidades financeiras evidenciadas em
registros contabeis, destinadas a atender a saques efetuados diretamente contra o caixa do Tesouro
Nacional.

Os recursos da arrecadacdo de prémios e seu patrimoénio, portanto, destinam-se a Conta
Unica do Tesouro, e, sem autorizacdo orcamentdria, ndo podem ser livremente utilizados para eventual
honra de garantias ou dispéndio com outras atividades necessdrias a operacao do Fundo, como a
contratacdo de advogados para a recuperacdo de créditos e a devolucdo de prémios. Segundo o art.
72 do decreto ja mencionado, a “aplicacdo de receitas vinculadas a fundos especiais far-se-a através
de dotacdo consignada na Lei de Orcamento ou em crédito adicional.”

No que tange a natureza das despesas do FGE, essas se enquadram na categoria das
despesas discriciondrias e, no caso de limitacdes de empenho e movimentacdo financeira para
cumprimento da meta fiscal, no transcorrer da execucdo orcamentdria, hd impactos em tal categoria
de despesa, de acordo com o que estabelece o art. 92 da Lei de Responsabilidade Fiscal — LRF (Lei
Complementar n2 101/2000).

Ha ainda o risco cambial associado as operac¢des do FGE, uma vez que as suas despesas
sao lastreadas em doélar estadunidense, enquanto o orgamento é estabelecido em moeda nacional. A
variacdo cambial entre o momento da elaborag¢do do orcamento para um exercicio até o momento do
pagamento da indenizacdo gera incerteza quanto a adequacao orcamentdria do Fundo. Ressalta-se
gue o periodo entre a elaboracdo do orcamento e o efetivo pagamento de indeniza¢do pode durar até
dois anos.

Os ultimos exercicios vém consolidando tendéncia de queda acentuada na exposi¢do
brasileira relacionada ao uso do instrumento publico de Seguro de Crédito a Exportacdo. Nao
obstante, tal tendéncia pode ser revertida, tendo em vista a ocorréncia de novas aprovagdes a
partir do segundo semestre de 2023. Os fatos se verificam principalmente em virtude de:

e O Fundo de Garantia a Exportacao — FGE, que da lastro ao Seguro, passou a enfrentar
restricdes orcamentdrias mais significativas a partir de 2017, quando o volume de
sinistros nas operagdes cobertas pelo SCE aumentou de maneira importante devido
aos defaults soberanos de Mogcambique, Venezuela e Cuba;

e Como efeito secunddrio, o aumento nas constricdes orcamentarias enfrentadas pelo
Fundo levou a adocdo de mecanismos internos prudenciais adicionais para a
aprovacdo de novas operacdes, como por exemplo a impossibilidade de avaliacdo
nos comités de operacdes com potencial impacto financeiro no mesmo exercicio da
aprovacdo quando ndo ha adequacdo entre a dotacdo orcamentdria e os
compromissos ja assumidos;

e Registra-se que entendimento da Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional (Parecer
n? 4.392/2022/ME, de 4 de abril de 2022), esclareceu ndo haver necessidade de
dotacdo orcamentdria especifica para aprovacdo de novas operagoes, tendo em vista
gue ndo implica dispéndio. Logo, novas operacdes voltaram a ser aprovadas;

e Como resultado secunddrio das puni¢des oriundas de processos judiciais envolvendo
empresas que detinham fatia significativa da exposicdo na politica publica, com
destaque para o setor de infraestrutura, uma parte das operacgées aprovadas tiveram
seus saldos cancelados e excluidos da exposi¢cdo nacional;
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e Ademais, numero significativo de operacdes de exportacdo com cobertura do SCE
foram concluidas, consequentemente tendo seus saldos removidos da referida
exposicao;

e Em 2023 foram aprovados seis pedidos de concessdao de garantia de cobertura
de operacdes de crédito, abrangendo um potencial de exportacdo e atividade
econdmica apoiada no valor de USS 1.406.697.700.

Em janeiro de 2024, a exposicdo total do FGE estava em USS 6,0 bilhdes, com a seguinte
distribuicdao nos principais setores devedores: 44,34% em Transporte Aéreo de Passageiros, 42,97%
em Administracdao Publica, e 5,18% em Energia Elétrica. Quanto a exposicdo do FGE por agente
financeiro, em janeiro de 2024, 89,6% do total da carteira correspondia as operagdes financiadas pelo
BNDES.

5.1.4.1.2 Possiveis consequéncias de insuficiéncia de orcamento do FGE

Na hipdtese de a Unido ndao honrar sua obrigacdo em um contrato regularmente
constituido, o Garantido poderd procurar a execugdo da divida via processo judicial e a Unido tera que
pagar juros de mora em razao do atraso, conforme determinado pelo Artigo 52 da Lei n° 11.960, de
29 de junho de 2009:

“Art. 52 Nas condenagbes impostas a Fazenda Publica, independentemente de
sua natureza e para fins de atualizagdo monetdria, remuneragdo do capital e
compensac¢Go da mora, haverd a incidéncia uma unica vez, até o efetivo
pagamento, dos indices oficiais de remunera¢do bdsica e juros aplicados a
caderneta de poupanca”.

No entanto, as consequéncias do ndo pagamento das obrigacdes do SCE/FGE podem ter
maior abrangéncia. A fim de detalhar essa perspectiva, tem-se que, até o momento, as indeniza¢des
dos sinistros que ja estdo em curso tém como beneficiarios o BNDES e o BB. A inadimpléncia com esses
garantidos pode configurar operacao de crédito com instituicdo financeira controlada pela Unido,
pratica vedada pelo Artigo 36 da LRF:

“Artigo 36. E proibida a operagdo de crédito entre uma instituicdo financeira
estatal e o ente da Federacdo que a controle, na qualidade de beneficidrio do
empréstimo”.

Ainda, é importante alertar que, caso o garantido seja uma instituicdo financeira
internacional, existe a possibilidade de declaracdo do Cross-Default (inadimpléncia cruzada) do Brasil,
gue vincula contratos de divida ndo relacionados, implicando a possibilidade de declaracdo do default
do Brasil em todos os contratos em que o pais figura como devedor. Esse cendrio traria consequéncias
inestimaveis sobre a confianca no Governo e na economia nacional como um todo.

5.1.4.1.3 Mensuracdo dos impactos da manutencao do SCE — FGE.

A estimativa do impacto nas contas publicas da manutencao do SCE com lastro no FGE,
considerando atual carteira do fundo, em 2025 e nos trés anos subsequentes, é apresentada na Tabela
41.

Tabela 41 - Estimativa de impacto da manutencdo do Seguro de Crédito a Exportacdo
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Em USS milhées

| 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | Demaisanos |
498,0 421,0 345,0 311,0 884,0
As estimativas foram obtidas a partir da estimativa de impacto orcamentdrio
em 2025, ponderada pelo Run-Off dos exercicios seguintes, fornecido pela ABGF.
Fonte e elaboragéo: CAMEX/SE/MDIC.

5.1.4.1.4 Medidas de Mitigacdo
As medidas de mitigagdo se concentram em dois grupos de risco, conforme abaixo:

e Risco de sustentabilidade do fundo: avaliacdo correta do risco ao fornecer garantias
para as operacdes de crédito, de modo que o prémio seja condizente para o nivel de
risco assumido pelo fundo; e

e Risco de indisponibilidade orcamentdria para pagamento do sinistro pelo fundo, que
poderia gerar consequéncias negativas mencionadas na subsecdo 5.1.4.1.2:
constante aprimoramento da precisdo do pedido de dotacdo orcamentaria de modo
gue o montante disponibilizado no orcamento seja suficiente para realizar os
pagamentos de sinistros; e atuagdo constante durante o processo de preparagao,
tramitagdo e execugdo orgamentaria para que os valores do orgamento continuem
disponiveis para eventual uso em pagamentos necessario de sinistros.

5.1.4.1.5 Providéncias em caso de materializacdo de Riscos Fiscais

Em caso de sinistro nas operac¢des contratadas pelo FGE, as providéncias envolvem a
execucdo da despesa de pagamento das indenizacdes mediante disponibilidade orcamentaria e
financeira da Unido.

5.1.5 Fundos Garantidores

Os Fundos Garantidores mencionados neste ARF possuem natureza privada com
patrimonio separado dos cotistas. Seu patriménio é formado pelas contribuicdes dos cotistas e
pelos rendimentos obtidos com sua administracdo. Taxas e comissdes sdao cobradas dos
beneficidrios das garantias com vistas a buscar a sustentabilidade a longo prazo do fundo. A Unido
pode ser a unica cotista ou participar em conjunto com outros cotistas, de acordo com lei
especifica que define o propdsito e os parametros de atuacao do fundo. A administracdao dos
fundos é realizada por uma instituicao financeira federal que atua em nome dos fundos e recebe
remuneracao pelos servicos prestados. Atualmente, a Unido é cotista dos seguintes fundos
garantidores privados:

a) Fundo de Garantia para a Construgdo Naval (FGCN): criado pela Lei n2 11.786/2008,
tem por finalidade garantir o risco de crédito das operacdes de financiamento a
construcdo ou a producdo de embarcacgdes e o risco decorrente de performance de
estaleiro brasileiro. O FGCN é administrado pela Caixa Econémica Federal — CAIXA;

b) Fundo Garantidor da Habitagdo Popular (FGHab): criado pela Lei n2 11.977/2009, o
fundo visa prestar garantias a contratos de financiamento habitacional firmados no
ambito do Programa Minha Casa Minha Vida (PMCMV), quando da ocorréncia dos
eventos de Morte e Invalidez Permanente (MIP), Danos Fisicos ao Imovel (DFI) e
Reducdo Temporaria da Capacidade de Pagamento (RTCP)/desemprego). O fundo
tinha orginalmente um limite de 2 milhGes de contratos, que foi atingido em 2016.
Em 2022, a Lei n? 14.462/2022 ampliou o objetivo do fundo para garantir parte do

72



d)

f)

risco em operacdes contratadas a partir de 12 de junho de 2022, deixando o fundo
apto a retomar as concessdes de garantia no ambito dos programas habitacionais
do governo federal. Em complemento, a MP n2 1.162/2023, convertida na Lei n2
14.620/2023, que dispde sobre o PMCMV, promoveu novas alteragdes na Lei n?
11.977/2009, em especial no art. 20 que autoriza a participa¢do da Unido no FGHab,
permitindo novos aportes da Unido no fundo conforme disponibilidades
or¢amentadrias e financeiras. O FGHab é administrado pela CAIXA;

Fundo de Garantia de Operagoes de Crédito Educativo (FGEDUC): criado pela Lei n®
12.087/2009, o FGEDUC tem por finalidade garantir o risco em operagdes de crédito
educativo, no ambito do Fundo de Financiamento ao Estudante do Ensino Superior
(Fies) para operagdes de financiamento estudantil contratadas até o final de 2017.
O FGEDUC é administrado pela CAIXA. Conforme Lei n2 14.818/2024, ha autorizagdo
para transferéncia de valores ndo utilizados para garantia de operacdes com
recursos do FGEDUC e do FGO para fundo destinado ao incentivo financeiro a
estudantes do ensino médio publico, mediante resgate de cotas da Unido;

Fundo Garantidor do Fundo de Financiamento Estudantil (FG-Fies): instituido pela
Lei n2 13.530/2017, sua finalidade é garantir o crédito do financiamento a
estudantes no ambito do Fies a partir do primeiro semestre de 2018. Assim como o
FGEDUC, o FG-Fies é administrado pela CAIXA, que também exerce o papel de
agente operador do Fies para as operacées contratadas a partir de 2018;

Fundo Garantidor para Investimentos (FGI): criado pela Lei n? 12.087/2009, com a
finalidade de garantir financiamentos para micro, pequenas e médias empresas para
a aquisicao de bens de capital. O FGI tradicional consiste em um produto perene,
enquanto o FGI PEAC consiste em um programa de garantias de crédito com vigéncia
determinada por Lei (Lei n2 14.042/2020), com o objetivo de possibilitar a ampliacdo
a0 acesso ao crédito para Microempresdrios Individuais (MEIs), micro, pequenas e
médias empresas (MPMEs), permitindo a manutencdo do emprego e da renda, por
meio da concessao de garantias em financiamentos a esse publico. A vigéncia para
contrata¢do do programa foi até 31 de dezembro de 2023. A MP n? 1.189/2023
estabeleceu a modalidade PEAC-FGI Crédito Solidario RS, para garantir operacdes de
crédito contratadas até dezembro de 2023 com mutuarios que incorreram em
perdas decorrentes de eventos climaticos extremos nos Municipios do Estado do Rio
Grande do Sul. O FGI é administrado pelo Banco Nacional de Desenvolvimento —
BNDES;

Fundo de Garantia de Operagées (FGO): criado a partir da Lei n2 12.087/2009 (que
autorizou a participacdo da Unido em fundos garantidores de risco de crédito) tem
por finalidade garantir parte do risco dos empréstimos e financiamentos concedidos
pelas instituicdes financeiras cotistas do Fundo e instituicdes autorizadas a funcionar
pelo BCB, para micro, pequenas e médias empresas, microempreendedor individual,
profissionais liberais, e autébnomos transportadores rodovidrios de carga, na
aquisicdo de bens de capital inerentes a sua atividade. A Lei n2 13.999/2020 instituiu
o FGO PRONAMPE, tendo como objeto o desenvolvimento e fortalecimento dos
pequenos negodcios, por meio da concessdo de crédito para o financiamento da
atividade empresarial nas suas diversas dimensdes, podendo ser utilizado para
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investimentos e para capital de giro. A MP n2 1.189/2023 estabeleceu a modalidade
PRONAMPE-RS, para cobertura de operagdes contratadas até dezembro de 2023
com beneficiarios que tiveram perdas materiais decorrentes de eventos climaticos
extremos ocorridos nos Municipios do Estado do Rio Grande do Sul. A MP n2
1.176/2023 destinou parcela dos recursos do FGO para a concessdo de garantias no
ambito do Programa Nacional de Renegociacdo de Dividas de Pessoas Fisicas
Inadimplentes — Desenrola Brasil e teve sua vigéncia encerrada em outubro de 2023,
porém com regulamentos, negdcios e atos juridicos convalidados pela Lei n2
14.690/2023. O FGO é administrado pelo Banco do Brasil (BB).

Conforme pode ser observado na Tabela 42, ao final de dezembro de 2023 a Unido
possuia RS 76,9 bilh&es de participacdo em cotas nos fundos garantidores privados listados acima.

Tabela 42 - Fundos garantidores com participacdo da Unido - dezembro de 2023

Em RS milhées

Fundo Administrador Participagao Valor Cotas Patrimonio
Garantidor da Uniao da Uniao Liquido

FGI Tradicional BNDES 78,2% 1.157,1 1.480,6
FGI PEAC BNDES 100% 18.768,9 18.768,9
FGI PEACRS BNDES 100% 92,3 92,3
FGO Original * BB 21,3% 1.221,6 5.726,2
FGO PRONAMPE ! BB 100% 31.943,9 31.943,9
FGO Desenrola*? BB 100% 8.332,1 8.332,1
FGEDUC CAIXA 100% 10.940,8 10.940,8
FG-Fies CAIXA 53,1% 2.257,4 4.248,8
FGCN CAIXA 98,2% 59,8 60,9
FGHab CAIXA 60,1% 2.123,9 3.536,8
Total 768978 851313

1FGO: Posicéo em novembro de 2023.
Fonte: Administradores. Dados ndo auditados. Elaboragédo: STN/MF.

No caso do FG-Fies, a Unido integralizou cotas no Fundo no montante de RS 500
milhGes em 2023, em conformidade com o Plano Trienal 2022-2024 (Resolucdo CG-Fies n2
48/2021), atingindo o limite RS 3 bilhdes autorizados pelo Decreto n2 9.305, de 2018. Como foram
realizados aportes pelas mantenedoras, a participacao da Unido foi reduzida de 67,3% em 2021
para 53,13% em 2023, com a ampliagdo da participagdao das mantenedoras, atendendo o objetivo
de compartilhar riscos e incentivar as instituicdes de ensino a aprimorar a sele¢ao de alunos com
maior potencial de aprendizagem e oferecer cursos de qualidade. Na LOA 2024, esta prevista nova
integralizacdo de cotas da Unido no valor de RS 500 milh&es.

Em relagcdo ao FGHab, a partir de 2023, ndo ha vedag¢ao para novos aportes da Unido,
observadas suas disponibilidades orcamentarias e financeiras consignadas nas dotag¢des anuais,
em funcao da edicdo da Medida Proviséria n? 1.162, de 14 de fevereiro de 2023, convertida na Lei
n? 14.620/2023. Ndo ha perspectiva de perda do patrimdnio ja aportado, uma vez que,
historicamente, o fundo vem se mantendo sustentavel, e portanto, com baixa exposicao a risco.

5.1.5.1 Providéncias a serem adotadas em caso de concretizacdo de riscos

A responsabilidade dos cotistas é limitada ao valor aportado no fundo, logo,
qualquer execucdo que vise acessar recursos da Unido deve ser imediatamente rechacada,
providéncia essa que protege o patrimonio da Unido.
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Os riscos fiscais relacionados aos fundos garantidores privados estdo associados a
eventos que possam diminuir o patrimoénio liquido dos fundos, reduzindo, em decorréncia, os
valores das cotas da Unido. Eventos de acionamento de garantias concedidas geram a obrigacao
de pagamento de honras por parte dos fundos e a consequente sub-rogacdo dos direitos de
crédito sobre a parte inadimplida. A partir dessa medida, passa-se ao esforco de recuperacao de
crédito, tanto extra, quanto judicialmente. Caso ndo se verifique a recuperacao dos créditos,
incorre-se em reducdo patrimonial dos fundos e, por conseguinte, em perda de recursos da Uniao.
Nesse sentido, os montantes expostos a risco correspondem aos valores das cotas da Unido em
cada fundo.

Os aportes e resgates nos fundos garantidores tém impacto nas receitas e despesas
primarias da Unido. Ja as receitas de fundos de investimento ou o pagamento de honras dos
fundos garantidores privados ndo impactam diretamente as receitas ou despesas da Unido, uma
vez que nao ha fluxo de entrada ou saida de recursos na conta Unica. As variagdes nas cotas da
Unido sao registradas no Balango Geral da Unido - BGU.

No caso especifico do FGEDUC, o pagamento de honras pelo fundo gera uma receita
primaria em detrimento do patriménio da Unido. A tendéncia é de continuidade no pagamento
de honras, mas ha limitacdo do pagamento devido ao mecanismo de stop loss (interrupgao de
perda), medida de protec¢ao ao fundo definida em seu estatuto.

5.2 RISCOS FISCAIS ASSOCIADOS AOS ATIVOS

Existem riscos fiscais relacionados aos ativos da Unido que envolvem a possibilidade de
ndo receber o retorno desses ativos dentro de um prazo aceitavel (IFI, 2018) . Além disso, ha ativos
contingentes que sdo direitos cobrados judicial ou administrativamente, mas que sé sao confirmados
apds a ocorréncia de eventos incertos que estdo além do controle das entidades envolvidas, como
decisdes judiciais. Esses direitos, quando confirmada a sua exigibilidade, sdao reconhecidos como ativos
e passam a integrar as demonstracdes contabeis e, neste caso geram receitas. Os riscos associados aos
ativos da Unido, suas autarquias e fundagdes, sdo classificados em Divida Ativa da Unido, Depésitos
Judiciais da Unido, e Haveres financeiros da Unido administrados pelo Tesouro Nacional.

No Brasil, os Haveres financeiros da Unido administrados pelo Tesouro Nacional podem
ser divididos em relacionados e ndo relacionados aos entes federativos. Os recursos nao relacionados
a entes federativos sdo considerados como riscos fiscais associados aos ativos. J& os recursos
relacionados sdo agrupados com outros riscos fiscais associados aos entes subnacionais. Os créditos
do BCB estdo incluidos na Subsecdo 4.3.5 - riscos do sistema financeiro.

5.2.1 Divida Ativa da Unido (DAU)

A Divida Ativa da Unido (DAU) constitui-se em um conjunto de créditos de varias
naturezas, em favor da Fazenda Publica, vencidos e ndo pagos pelos devedores, cobrados pela
Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional (PGFN). A PGFN gerencia a DAU, no valor de RS 2,9 trilhdes,
referentes a mais de 24,9 milhdes de débitos, titularizados por 7,05 milhdes de contribuintes. Apds
efetuar o controle de legalidade, a PGFN inscreve os débitos e efetua sua cobranca administrativa ou
judicial.

18 Nota Técnica n2 24, de 1/11/2018, da Instituic3o Fiscal Independente (IFI).
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Ainscricdo de créditos em divida ativa gera um ativo para a Unido, sujeito a juros, multa
e atualizacdo monetdria que sera escriturado como receita do exercicio em que forem arrecadados,
nas respectivas rubricas orcamentarias.'®

Classifica-se como divida ativa tributdria, o crédito da Fazenda Publica proveniente de
obrigacdo legal relativa a tributos e respectivos adicionais e multas e, como divida ativa ndo tributaria,
os demais créditos da Fazenda Publica.?? Estes Ultimos sdo, em geral, multas de natureza ndo tributaria,
foros, laudémios, aluguéis ou taxas de ocupacado, precos de servicos prestados por estabelecimentos
publicos, indenizacdes, reposicdes, restituicdes, alcances dos responsaveis definitivamente julgados,
bem assim os créditos decorrentes de obrigacdes em moeda estrangeira, de sub-rogacdo de hipoteca,
fianca, aval ou outra garantia, de contratos em geral ou de outras obrigacdes legais.

Segundo a legislacdo, compete a PGFN, apds andlise de regularidade — liquidez, certeza
e exigibilidade — proceder a inscricdo em DAU dos créditos tributdrios — previdencidrios ou ndo — ou
ndo tributarios, encaminhados pelos diversos 6rgdos de origem, bem como efetuar a sua respectiva
cobranca amigavel ou judicial.

No tocante aos riscos fiscais, a Portaria MF n2 293/2017 estabelece uma metodologia
de classificacdo (rating) do estoque dos créditos inscritos em divida ativa, sob gestdo da PGFN. Segundo
a metodologia, esses créditos sdao classificados em quatro classes, a depender do grau de
recuperabilidade:

a) Classe “A”: créditos com alta perspectiva de recuperacgao;

b) Classe “B”: créditos com média perspectiva de recuperacao;
c) Classe “C”: créditos com baixa perspectiva de recuperacao; e
d) Classe “D”: créditos irrecuperaveis.

Os créditos classificados com rating “C” e “D” sao registrados como ativos contingentes,
em contas de controle, até a sua extin¢ao ou reclassificacdo. A Tabela 43 apresenta os créditos por
exercicio segundo o tipo de crédito e classe (rating).

Tabela 43 - Créditos da DAU, por exercicio, segundo o tipo de crédito e classe (rating)

Em RS milhdes

2021 2022 20233 Impacto
Tipo de Crédito Valor (S) Valor (S) Valor (S) Financeiro (F)
Variacdo! (%) | Variacdo® (%) | Variacdo® (%) | Primério (P)
A 227.872,6 236.680,6 199.195,4 p
6,4 3,9 -15,8
B 464.701,1 528.362,0 654.445,9 p
9,3 13,7 23,9
Crédito Tributario C 222.380,2 238.581,6 267.996,2 p
N&o Previdenciario -2,1 7,3 12,3
D 1.038.775,3 969.020,7 1.051.854,7 p
4,9 -6,7 8,5
1.953.729,2 1.972.644,9 2.173.492,1
Subtotal 52 10 102 P
A 47.851,9 47.328,8 45.350,5 p
Crédito Tributario 1,3 -11,1 -4,2
Previdencidrio B 181.231,5 206.608,2 229.042,2 p
11,7 14,0 10,9

19 Segundo a Lei n2 4.320/1964.
20 Segundo a Lei n2 4.320/1964.
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Em RS milhées

2021 2022 20233 Impacto
Tipo de Crédito Valor (S) Valor (S) Valor (S) Financeiro (F)
Variacdo! (%) | Variagdo® (%) | Variacdo! (%) | Primario (P)
C 118.945,5 126.561,0 140.219,3 p
7,6 6,4 10,8
D 286.199,6 293.279,6 296.992,6 p
13,2 2,5 1,3
Subtotal 634.228,6 673.777,6 711.604,6 p
10,7 6,2 5,6
A 3.576,3 3.899,4 4.441,7 -
-12,9 9,0 13,9
8 11.585,7 12.823,2 14.477,0 -
7,7 10,7 12,9
- ~ s 7.005,6 7.361,5 8.249,3 -
Crédito N3o Tributario 2 C 8.7 51 121
D 73.450,5 72.585,5 77.943,0 -
1,1 1,2 7,4
Subtotal 95.618,1 96.670,0 105.111,0 -

0,4 1,1 8,7
Total 2.683.575,9 2.743.092,1 2.990.207,8
6,3 2,2 9,0

1 Variagéo em relagdo ao exercicio imediatamente anterior.

2 Ndo apresenta o tipo de impacto, pois os valores estéo agregados, podendo o impacto ser primdrio e/ou financeiro.
3 Base: janeiro de 2024.

Fontes: BGU e PGFN/MF. Elaboragéo: STN/MF

Segundo a PGFN, a expectativa de recuperac¢ao dos créditos das classes “A” e “B” nos
préoximos 15 anos é de 70% e 50%, respectivamente. Por conseguinte, os ajustes para perdas
correspondem a 30% e 50%. J4 para os créditos das classes “C” e “D” ndo é considerado percentual de
recuperacdo. Assim, do saldo de RS 2.990,2 bilhdes em 202321, cerca de 79% (RS 2.366,9 bilhdes) s3o
considerados perdas, enquanto se espera recuperar/arrecadar RS 623,3 bilh&es nos préximos 15 anos.
A Tabela 44 apresenta detalhes sobre as expectativas de perdas e recuperacdo de créditos da DAU.

Tabela 44 - Expectativa de Perdas e Recuperagao de Créditos da DAU

Em RS milhées

20231 Expectativa Recuperagao
Tipo de Crédito Valor (3) de Perdas de Créditos
Valor (S) Valor (S)
Crédito Tributario Ndo Previdenciario 2.173.492,1 1.706.832,4 466.659,7
Crédito Tributario Previdenciario 711.604,6 565.338,1 146.266,5
Crédito Nao Tributario 105.111,0 94.763,3 10.347,7

1 Base: janeiro de 2024
Fontes: PGFN/MF. Elaboragéo: STN/MF

A Tabela 45 e a Tabela 46 apresentam, respectivamente, a comparacao entre os fluxos
da arrecadacdo dos créditos, estimados e realizados, e a estimativa de arrecadacdo dos créditos da
DAU para os proximos exercicios. As estimativas de fluxo de crédito da Tabela 46 utilizaram a
metodologia de suavizacdo exponencial?2, tomando por base série histdrica iniciada em 2016.

2 valores em janeiro de 2024, apurados em marco de 2024.

22 Métodos de suavizacdo exponencial podem produzir previsdes a partir de médias ponderadas de observacdes anteriores,
onde o peso associado a cada observagao declina a medida em que se recua no tempo. Assim, quanto mais recente a
observagdo, maior sera seu peso no modelo preditivo.
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Tabela 45 - Fluxos da arrecadacao dos créditos da DAU, estimados e realizados, por exercicio

Em RS milhées

Arrecadagao dos Créditos
| valor | 2021 | 2022 | 2023 |

Estimado 27.464,2 29.373,6 46.138,2
Realizado 31.256,6 38.540,6 47.713,0
Variagdo?! (%) 13,8% 31,2% 3,4%

! Variagéo entre os valores estimados e realizados.
Fonte: PGFN/MF. Elaboragéo: STN/ MF.

Tabela 46 - Estimativa de arrecadacdo dos créditos da DAU, por exercicio

Em RS milhées

Arrecadagao dos Créditos
Valor Estimado (S)

| 2024 | 2025 | 2026 | 2027
48.684,9 50.322,5 51.993,8 53.513,4
Fonte: PGFN/MF. Elaboragéo: STN/MF.

5.2.2 Depésitos Judiciais da Unido

Depdsitos judiciais de natureza tributdria sdo recolhimentos feitos pelos contribuintes
durante processos judiciais, quando ha divergéncia na interpretacdo da legislacdo tributaria entre o
contribuinte e a Unido. Segundo o Cdédigo Tributario Nacional, o depdsito judicial suspende a
exigibilidade do crédito tributario. Os depdsitos sdo realizados em conta corrente da CAIXA e os
recursos s3o repassados & Conta Unica do Tesouro Nacional?®. Se a decisdo for favoravel ao
contribuinte, o depdsito é devolvido em até 24 horas. Se for contraria, o depdsito é convertido em
renda e se torna um pagamento definitivo. A variagdo liquida desses depdsitos afeta o resultado
primario.

A evolucdo dos depdsitos judiciais é registrada na Tabela 47. Durante a execugao
orcamentadria, a estimativa dos fluxos relacionados aos depésitos judiciais é revisada bimestralmente
nos Relatérios de Avaliacdo de Despesas e Receitas Primarias para ajustar eventuais desvios em relacao
a programacao orcamentaria-financeira.

Tabela 47- Evolugao do fluxo dos depdsitos judiciais por exercicio, segundo movimentagado

Em RS milhées

Fluxo
Valor Realizado (S)

Impacto

Movimentagao Financeiro (F)

Variacdo ! (%)

2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 203 | o0

Recolhimento 18.553,0 21.284,1 23.650,6 24.376,7 27.439,9 p
7,1% 14,7% 11,1% 3,1% 12,5%

Devolucio a0 deositante 8.8642  11.313,1  10.869,3 8.695,6 7.208,6 .
: B 28,8% 27,6% -3,9% -20,0% 17,1%

96888 9.9710] 127813 | 15.681,1|  20.2313]
 7,2% 28,3% 28,7% 29,0%

! Variagcdo em relacéo ao exercicio imediatamente anterior.
Fonte: RFB/MF. Elaboragéo: STN/MF.

23 Conforme a Lei n29.703/1998.
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Os valores dos fluxos estimados das devolugcdes de depdsitos judiciais por exercicio sdo
apresentados na Tabela 48 , conforme revisdao dos parametros de projecao das estimativas de receita,
e do comportamento dos levantamentos de depdsitos nos ultimos doze meses.

Tabela 48 - Fluxos estimados de depdsitos judiciais por exercicio

Em RS bilhdes
Valor Estimado

Impacto

Financeiro (F)

o5 [ 2026 [ 2007 T 2028 | Pimiro (P
7,5

Devolugdo de Depositos Judiciais , 7,9 8,5 8,9 P
Fonte: RFB/MF. Elaboragéo: STN/MF.

5.2.3 Haveres Financeiros Nao Relacionados a Entes Federativos

Os haveres financeiros da Unido ndo relacionados a entes federativos, sob a gestdo da
STN, sdo atualmente classificados nas categorias abaixo, conforme a norma ou ato que lhes deu
origem, sendo elas:

I. Haveres Origindrios de Empréstimos concedidos as Instituigdes Financeiras

Este grupo é composto pelos haveres oriundos da concessdao de empréstimos as
Instituicdes Financeiras Federais. O volume de recursos corresponde a grande parte do total dos
haveres da Unido ndo relacionados aos entes federativos sob a gestdo da STN, com o BNDES como a
principal contraparte. O restante dos contratos encontra-se pulverizado entre Banco do Brasil, Caixa
Econdmica Federal e Banco do Nordeste do Brasil.

Il. Haveres Origindrios de Operacdes de Crédito Rural

Haveres oriundos de programas de crédito rural, como Securitizacdo, Programa Especial
de Saneamento de Ativos - PESA, Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura Familiar -
PRONAF, Programa de Recuperacdo da Lavoura Cacaueira Baiana — PRLCB e outros.

Ill. Haveres Origindrios de Operacdes de Cessées de Créditos

Haveres decorrentes de operacdes realizadas entre a Unido e entidades publicas
envolvendo a aquisigdo de créditos, como a realizada com a Companhia Docas do Rio de Janeiro, e a
extingcdo de empresas publicas, a exemplo da Rede Ferroviaria Federal S/A (RFFSA).

IV. Haveres Origindrios de Operacgdes de Crédito a Exportagdo
Haveres decorrentes do crédito a exportagdo, atualmente aqueles relativos ao
Programa de Financiamento as Exportacées (Proex).

V. Programa Emergencial de Suporte ao Emprego - PESE/FOPAG

Haveres referentes a acdo orcamentdria criada em 2020 para concessdao de
financiamentos para pagamento de folha salarial no ambito do Programa Especial de Suporte a
Empregos (MP 944/2020, convertida na Lei n? 14.043, de 19 de agosto de 2020), devido a pandemia
do COVID-19.
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Ressalte-se que o grupo “Haveres Originarios de Empréstimos a Entidades N&o
Financeiras” ndao tem mais saldo porque o contrato com a Administracdao Nacional de Eletricidade do
Paraguai (ANDE) foi quitado durante o exercicio de 2023.

5.2.3.1 Evolugdo dos haveres e créditos
No tocante a evolucdo dos haveres e créditos, a Tabela 49 apresenta o histérico dos
valores do estoque, por exercicio, segundo haver financeiro.

Tabela 49 - Evolucdo do estoque, segundo haver financeiro, sob gestao da STN, por exercicio

Em RS milhdes

Estoque
Valor Realizado ($)

Haver Financeiro Variacdo ! (%)

2019 | 2020 2021 | 2022 | 2023 |

241.183,7 235.726,3 171.234,2 89.729,5 81.856,2

Empréstimos as InstituicGes Financeiras

-33,3% -2,3% -27,4% -47,6% -8,8%

Operagdes de Crédito Rural 10.478,5 6.632,3 4.579,1 3.902,3 3.241,2
-26,7% -36,7% -31,0% -14,7% -16,9%

Operagdes de Cessdes de Crédito (ou estruturadas) 11.565,1 10.799,1 7.370,0 5.822,1 3.803,2
-24,7% -6,6% -31,8% -21,0% -34,7%

Operagdes de Crédito a Exportagado 4.029,9 5.236,3 6.024,8 5.775,2 5.409,0
8,9% 29,9% 15,1% -4,1% -6,3%

Empréstimos a Entidades Nao Financeiras 73,9 66,5 42,3 10,6 0,0
-17,6% -9,9% -36,5% -74,9%  -100,0%

Programa Emergencial de Suporte ao Emprego - PESE/FOPAG - 6.895,3 4.774,2 2.343,0 753,7
- -30,8% -50,1% -67,8%

-32,3% -0,73% -26,8% -44,5% -11,6%
1 Variagdo em relagdo ao exercicio imediatamente anterior.
Fonte e elaboragédo: STN/MF.

5.2.3.2 Evolucdo e estimativas dos fluxos
Quanto a evolucdo dos fluxos, a Tabela 50 apresenta uma comparacao entre os fluxos,
estimados e realizados, por exercicio, segundo haver financeiro.

Tabela 50 - Fluxos estimados e realizados segundo haver financeiro

Em RS milhdes

Fluxo
Valor Estimado (E)
Valor Realizado (R)

Haver Financeiro
Variacdo ! (%)

| 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023

Empréstimos as Instituigdes Financeiras E 25.759,8 24.478,4 14.488,3 68.928,7 20.877,5
R  136.654,0 18.604,5 76.541,5 87.241,9 12.119,0
% 430,5% -24,0% 428,3% 26,6% -42,0%
Operagdes de Crédito Rural E 5.695,1 4.420,5 2.176,2 661,8 54,9
R 6.964,8 4.593,5 2.818,7 456,7 746,2
% 22,3% 3,9% 29,5% -31,0% 1260,1%
OperagGes de Cessoes de Crédito (ou estruturadas) E 5.625,8 2.269,4 2.339,0 2.021,4 554,7
R 7.222,0 5.286,6 4.750,7 4.769,9 1.564,1
% 28,4% 133,0% 103,1% 136,0% 182,0%
Operagoes de Crédito a Exportagao E 1.279,6 882,2 734,9 813,0 891,6
R 1.254,8 1.328,6 667,5 798,5 797,9
% -1,9% 50,6% -9,2% -1,8% -10,5%
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Em RS milhées

Fluxo

Valor Estimado (E)
Haver Financeiro Valor Realizado (R)
Variacdo ! (%)

| 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023
E

Empréstimos a Entidades Ndo Financeiras 21,9 21,9 25,2 32,4 11,8
R 23,1 29,8 30,3 29,2 10,6
% 5,6% 36,1% 20,4% -9,8% -10,7%
Programa Emergencial de Suporte ao Emprego - PESE/FOPAG | E - - 0,0 2.538,8 1.922,9
R - 22,9 2.344,1 2.574,2 1.633,6
% - - - 1,4% -15,0%

Total 38.382,2 19.763,6 | 74.996,1

152.118,8 87.152,9 | 95.870,5
296,3% 340,9% 27,8%

1 Variagdo entre os valores estimados e realizados.
Fonte e elaboragédo: STN/MF.

No caso das OperagGes de Cessdes de Crédito (ou Estruturadas), o paragrafo 11 do art.
100 da Constituicdo Federal, alterado pela Emenda Constitucional n2 113/2021, facultou aos credores
de precatérios a oferta de créditos liquidos e certos, préprios ou adquiridos de terceiros, para quitacdo
de débitos com a Unido, nos casos que especifica. Com base nesse dispositivo, foram recebidos
requerimentos de quitacdo das parcelas de arrendamento e concessdo por meio de uso de créditos
dessa natureza, em substituicdo aos pagamentos mediante Guia de Recolhimento a Unido, tendo sido
reportado referido Risco Fiscal no PLDO 2024. Entretanto, recentemente, diante dos julgados da Acdo
Direta de Inconstitucionalidade n2 7064 e n2 7047, pelo Supremo Tribunal Federal, entre outras
decisdes, foi excluida a expressdo “com auto aplicabilidade para a Unido” do art. 100, § 11, da
Constituicdo, com redagdo da EC 113/21. Diante disso, referido Risco Fiscal foi excluido do PLDO 2025.

A variacdo observada nas operacdes de crédito rural, deriva sobretudo da liquidacdo do
estoque de operacdes de Securitizacdo Agricola e do Programa Especial de Saneamento de Ativos -
PESA, adquiridas pela Unido, observado o disposto na MP 2.196/2001, sendo parte expressiva dos
recursos percebidas em decorréncia do vencimento dos Titulos Certificados do Tesouro Nacional —
CTN. Estes Titulos foram inicialmente emitidos pela Unido como garantia do principal das operacdes
de PESA e depositados na Central de Custddia e de Liquidacdo Financeira de Titulos Privados — CETIP
em nome das instituicdes financeiras beneficiadas.

No caso dos empréstimos concedidos as instituicdes financeiras, a variacdao observada
decorre sobretudo das liquidacdes antecipadas realizadas pelas instituicdes financeiras federais. No
caso do BNDES, as amortiza¢des antecipadas totalizaram, em 2018 e 2019, respectivamente, RS 130
bilhdes e RS 100 bilhdes. Em 2019, ainda houve amortiza¢cdes de contratos do BNB e da CAIXA que
totalizaram RS 11,6 bilhdes. Uma vez que a decisdo de amortizar extraordinariamente um empréstimo
cabe ao tomador, ndo é possivel a Unido projetar esses eventos financeiros com uma razoavel
confiancga. Assim, essas liquidacdes, em geral, ndo compdem a previsdo de receita realizada.

Ja em 2020, as receitas referentes a empréstimos concedidos as instituicdes financeiras
apresentaram uma queda em relagdo ao que havia sido previsto inicialmente, como consequéncia da
forte reducdo das taxas de juros que remuneram os contratos de financiamento do BNDES, bem como
das amortizag¢bes antecipadas no final do exercicio de 2019, as quais reduziram a base sobre a qual as
parcelas de principal e juros sao calculadas.

Em 2021, porém, as receitas referentes a empréstimos concedidos as instituicdes
financeiras voltaram a apresentar valores realizados acima dos valores previstos, por conta,
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principalmente, do Acérddo TCU n2 56/2021-Plenario, que firmou entendimento de que sdo irregulares
os contratos de concessao de crédito firmados entre a Unido e suas instituicoes financeiras controladas
realizados por meio da emissdo direta de titulos da divida publica. O referido Acérddao também
determinou a definicdo de um cronograma para a devolugdo desses valores a Unido, o que resultou
em amortizacbes antecipadas do BNDES que totalizaram RS 63 bilhdes em 2021 e RS 72 bilhdes em
2022.

Ja em 2023, o BNDES prop6s ao TCU um novo cronograma de devolu¢do ao Tesouro
Nacional em outubro, que foi considerado adequado pelo Tribunal “tendo em vista a necessidade de
atendimento ao indice de Caixa Minimo (ICM) e demais critérios de regulacdo e de seguranca do
sistema bancario”. Dessa forma, o pagamento extraordinario que seria realizado em 2023, foi diluido
em pagamentos extraordindrios até 2030.

Quanto as diferencas entre as receitas previstas e executadas de operacdes
estruturadas, esclarecemos que as mesmas dizem respeito, em sua maior parte, ao Contrato n?
808/PGFN/CAF, de 28/12/2012, cujas receitas ndo eram estimadas em razdo do grau de incerteza
percebido a época em que foram realizadas as projecées. Parte menos significativa da diferenca é
devida a variacdo nos indices de correcdo dos contratos, tais como o IGP-M, IPCA e o cdmbio do ddlar
americano, que tiveram relevante aumento durante o periodo. O referido contrato foi liquidado em
2023.

No que se refere ao Programa Emergencial de Suporte ao Emprego — Pese/Fopag,
destaca-se que programa previu linha de crédito especial para pequenas e médias empresas pagarem
salarios, bem como algumas verbas trabalhistas, durante o estado de calamidade publica decorrente
do novo coronavirus. A diferenca entre os valores previstos e realizados no PESE decorre da
inadimpléncia dos mutuarios no Programa, sendo que, conforme previsto no art. 82 da Lei n2 14.043,
de 19/08/2020, que instituiu o Programa, as institui¢cdes financeiras deverao leiloar, apds o periodo de
amortizacdao da ultima parcela passivel de vencimento no ambito do Programa, todos os créditos
eventualmente remanescentes a titulo de recuperacao e recolher o saldo final a Unido por intermédio
do BNDES.

Em relacdo as estimativas de fluxo, a Tabela 51 apresenta os respectivos valores a
receber, por exercicio, segundo haver financeiro, bem como a categorizacdao do impacto gerado em
financeiro ou primario.

Tabela 51 - Fluxos estimados, segundo haver financeiro sob gestdo da STN, por exercicio

Em RS milhdes

Es:;:;l:e F|U).(0 Impacto

Haver Financeiro Realizado Valor Estimado 2 Financeiro (F)

2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | ")
Empréstimos as Instituicdes Financeiras 81.856,2 7.712,3 7.499,7 7.596,8 9.305,5 F
Operagdes de Crédito Rural 3.241,2 1.677,9 1.198,5 26,6 28,9 F
Operag8es de Cessodes de Crédito (ou estruturadas) 3.803,2 1.146,9 1.070,8 632,0 218,8 F
Operagoes de Crédito a Exportagao 5.409,0 896,8 561,4 541,0 470,7 P
Empréstimos a Entidades Nao Financeiras 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 F
Programa Emergencial de Suporte ao Emprego - 753,7 0,0 0,0 0,0 0,0 P
PESE/FOPAG
RFFSA — Sucessdes (Ex-FC) 661,7 667,4 400,4 200,3
m_

1 Posicdo em 31/12/2023.

2 No caso das receitas referentes ao PESE, PROEX, Securitizagéo e PRONAF, a metodologia de projeg¢éo das receitas jd considera as inadimpléncias
histéricas ou informadas pelos gestores dos programas. Dessa forma, néo se vislumbram outras provdveis frustracées de receita, e, consequentemente,
riscos fiscais. Na estimativa de receitas do PROEX foram consideradas aquelas decorrentes de novas contratagées. Tais operagées podem vir a ndo se
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concretizar. Nesse caso, entretanto, também néo haverd despesa para a Unido com a disponibilizagéo dos recursos para sua contratagéo. Ou seja, uma
possivel frustragdo dessas receitas é acompanhada da correspondente redugdo das despesas, mantendo o equilibrio e afastando o risco fiscal.
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

5.2.3.3 Riscos fiscais mapeados e mensurados

No que tange a gestdo de riscos da carteira, entende-se que os riscos fiscais decorrentes
desses haveres sdo reflexos dos riscos de crédito e liquidez inerentes as operagdes supramencionadas.

No periodo em questao nao foram identificados riscos relevantes na referida carteira
sob gestdo da STN. Cumpre destacar o registro no SIAFI do valor de RS 5,28 bilhdes, posi¢do de
31.12.2023, referente a ajustes para perdas. Nas operacdes referentes a PROEX, PRONAF, Cacau,
Securitizacdo, PESA e PESE, essa conta contém os registros de ajustes de perdas que sdo apurados junto
as instituicoes financeiras que possuem saldo na carteira das operacdes de crédito. A constituicdo do
Ajuste para Perdas em Créditos, bem como as atualizacdes posteriores (acréscimos ou decréscimos),
sdo realizadas mediante a circularizacdo com as instituicdes financeiras, bem como em metodologia
gue busque refletir a situacdo patrimonial adequadamente.

5.2.3.4 Providéncias a serem tomadas na hipdtese de concretizagdao dos passivos contingentes e
outros riscos fiscais

No acompanhamento dos haveres financeiros da Unido ndo relacionados a entes
federativos, sob a gestdao da STN, ha operagbes em que o risco de inadimpléncia é garantida por parte
relacionada e, por outro lado, had casos em que o risco de ndo recebimento dos recursos é
responsabilidade da Unido, conforme a norma ou ato que |lhes deu origem.

Quando configurada inadimpléncia, sendo o garantidor parte relacionada da Unido, a
STN inicia processo de conciliagdo e cobranga dos valores devidos, com o préprio garantidor. J4 no
segundo caso, sdo adotadas as medidas de cobranga dos valores inadimplidos e, caso ndao pagas,
promove-se a inscricao dos débitos em Divida Ativa da Unido - DAU para que a Procuradoria-Geral da
Fazenda Nacional - PGFN possa realizar a cobranca e execugdo dos mesmos.

5.2.4 Fundos Constitucionais de Financiamento

Trata-se de haveres referentes ao patrimonio dos fundos constitucionais de
financiamento do Norte (FNO), do Nordeste (FNE) e do Centro-Oeste (FCO). Tais fundos sdo o conjunto
de recursos da Unido destinados a aplicacdo em programas de financiamento ao setor produtivo
naquelas regides com a finalidade de promover seu desenvolvimento econdmico e social. Foram
criados pela Lei n2 7.827, de 1989, que regulamentou o artigo 159, inciso |, alinea “c”, da Constituicao
Federal de 1988. Esses recursos sdo repassados ao Banco da Amazoénia, ao Banco do Nordeste do Brasil
e ao Banco do Brasil, que administram, respectivamente, o FNO, o FNE e o FCO, e atuam como
instituicoes financeiras federais de carater regional. O patrimoénio dos fundos constitui um haver da
Unido, que ndo se confunde com o patrimoénio dos bancos administradores.

A Tabela 52 apresenta a evolucdo do estoque dos haveres referentes aos Fundos
Constitucionais, por exercicio.

Tabela 52 - Evolugdo do estoque dos haveres referentes aos Fundos Constitucionais, por exercicio
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Em RS milhées
Estoque
Valor Realizado ($)?
Variac3o (%) 2
2009 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 |
153.560,3 165.565,0 184.171,3 210.245,0 236.610,3
9,1% 7,8% 11,2% 14,2% 12,5%
1 Estoque dos haveres referentes aos Fundos Constitucionais corresponde ao seu patriménio
liquido apurado em 31/12 de cada ano, constituido pela carteira de crédito liquida de provisées
e pelos recursos transferidos aos bancos administradores e ainda ndo aplicados em
financiamentos (disponibilidades).
2Variagdo percentual calculada em relagéo ao exercicio anterior.
Fonte e elaboragéo: STN/MF. Bancos Administradores dos Fundos Constitucionais.

Tendo em vista ser a primeira vez em que o fluxo de amortizacdes das operacdes de
crédito dos Fundos Constitucionais é oficialmente divulgado no Anexo de Riscos Fiscais, a Tabela 53
apresenta apenas as informacdes dos dados realizados, o que inviabilizou a analise de eventuais
desvios desses valores frente as projecGes. Para os proximos exercicios, os dados realizados serdao
comparados com as projecdes apresentadas na Tabela 54.

Tabela 53 - Fluxos realizados de amortizacdes das operacdes de crédito dos Fundos Constitucionais, por
exercicio

Em RS milhées

| 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023

19.479,6 17.549,0 27.997,1 26.445,4 29.372,0
Fonte e elaboragéo: STN/MF. Bancos Administradores dos Fundos Constitucionais.

Tabela 54 - Fluxos estimados de amortizacGes das operacdes de crédito dos Fundos Constitucionais, por

exercicio
Em RS milhées
. Fuwxo | Impacto
Estoque Financeiro
2023 2027 (F)
Primario (P)
236.610,3 32.135,8 36.977,3 39.993,4 43.286,9 F

Fonte e elaboragéo: STN/MF. Bancos Administradores dos Fundos Constitucionais.

Importante esclarecer que as amortizacdes de operacdes de crédito com recursos dos
Fundos Constitucionais ndo geram impacto primario, uma vez que ja estdo computadas no saldo a
receber da carteira de crédito dos fundos. Por outro lado, o ndo recebimento de tais recursos em
funcdo de inadimpléncia sensibilizaria o resultado primdrio por meio do registro de despesas com
provisoes para créditos de liquidacao duvidosa (PCLD).

Quanto as operagdes dos Fundos Constitucionais, que estao sob gestdo do Banco da
Amazonia, Banco do Nordeste do Brasil e Banco do Brasil, o risco fiscal se reflete na PCLD. A Portaria
Interministerial n2 11, de 28 de dezembro de 2005, editada pelos Ministérios da Integracao Nacional —
MI e da Fazenda — MF, estabelece as normas de contabilizacdo e de estruturacdo dos balancos dos
fundos FNO, FNE e FCO, bem como os critérios para provisdes e registro de prejuizos. De acordo com
os critérios estabelecidos em seu artigo 32, nas operagdes em que os Fundos assumam risco integral
ou compartilhado, o banco administrador de cada Fundo deve constituir provisdo para créditos de
liguidacdo duvidosa referentes as parcelas do principal e encargos vencidos ha mais de cento e oitenta
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dias. Tais provisionamentos resultam em déficit primdrio no momento de sua ocorréncia. A Tabela 55
apresenta as estimativas dos riscos fiscais.

Tabela 55 - Estimativas dos riscos fiscais por haver financeiro

Em RS milhdes

2024 | 2025 | 2026 | 2027

830,4 845,4 863,9 885,3
Fonte e elaboragédo: STN/MF. Bancos Administradores dos Fundos Constitucionais.

Em caso de materializacdo dos riscos fiscais, as providéncias compreendem a revisdo
das estimativas de resultado primario dos fundos constitucionais no ambito do Relatdrio de Avaliagao
de Receitas e Despesas Primarias e reforco dos esforgos para recuperacdao de perdas empreendidos
pelos bancos administradores.

5.3 OUTROS RISCOS ESPECIFICOS

Nesta secdo serdo analisados os riscos fiscais que, por sua especificidade ou para fins
didaticos, ndo foram incorporados nas categorias avaliadas anteriormente, seja de Ativos ou Passivos
Contingentes. Serao apresentados os riscos fiscais relacionados aos Entes Subnacionais, as Parcerias
Publico Privadas e Concessdes, as Empresas Estatais, ao Fundo de Financiamento Estudantil — Fies, aos
Riscos do Sistema Financeiro, as estimativas de impactos fiscais decorrentes da mudanga demografica
e, por fim, aos Riscos Ambientais.

5.3.1 Entes Subnacionais

A exposi¢ao da Unido a riscos fiscais decorrentes de entes subnacionais tem duas fontes
importantes: o ndo pagamento de débitos financeiros dos entes subnacionais junto a Unido; a honra
de garantias da Unido em empréstimos contraidos pelos entes subnacionais com sua garantia; e a
aprovacao de propostas legislativas que impliquem ampliacdo de repasses financeiros federais.

Os créditos financeiros da Unido sdo provenientes de programas de financiamento e
refinanciamento de dividas estaduais e municipais promovidos pela Unido, enquanto as garantias da
Unido sdo concedidas em empréstimos externos e internos contraidos pelos entes subnacionais. As
contragarantias sdo as contrapartidas das concessdes de garantias pela Unido em operacbes de
crédito, em valor suficiente para cobertura dos compromissos financeiros assumidos.

A Tabela 56 apresenta o estoque e o fluxo de pagamentos esperados desses créditos
financeiros e garantias. Os fluxos de recebimento de dividas refinanciadas ja consideram as dinamicas
de pagamento dos estados no Regime de Recuperacdo Fiscal (Rio de Janeiro, Goids, Rio Grande do Sul
e Minas Gerais). Além disso, o fluxo de recebimentos da Lei n? 9.496/97 leva em consideracdo os
efeitos da compensacio financeira promovida pela Lei Complementar n2 20124, de 2023, que incide
sobre contratos de divida com a Uniao.

Tabela 56 - Riscos Fiscais Decorrentes dos Haveres e das Garantias Junto aos Estados e Municipios

24 Essa Lei Complementar instituiu uma compensacdo financeira aos estados pela reducdo de aliquotas de ICMS que
decorreu da aprovagao da Lei Complementar n? 194, de 2022.
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Em RS bilhées

. Fluxo de Recebimentos / Pagamentos
s s 2024 | 2025 | 2026 | 2027

Haveres 757,2 40,0 42,3 52,1 57,4
Lei n2 9.496/1997 2 588,7 27,1 28,2 33,7 36,8
Lei n® 8.727/1993 3 6,1 0,1 0,1 0,2 0,3
Carteira de Saneamento 0,3 0,1 0,1 0,1 0,1
DMLP 4 2,4 0,1 0,0 0,0 0,0
MP n2 2.185/2001 4,0 0,3 0,3 0,4 0,4
LC n2 159/2017 — Art. 92 A e Decreto 115,0 11,5 13,5 17,6 19,7
LC n2178/2021 — Art. 23 40,7 0,8 0,1 0,1 0,1

Passivos Contingentes 239,2 13,1 13,3 13,0 12,5
Garantias a Estados - Internas 90,2 7,1 7,2 6,9 6,5
Garantias a Estados - Externas 112,4 6,0 6,1 6,1 6,0
Garantias a Municipios - Internas 14,4 O 0 0 0 0 0 O 0
Garantias a Municipios - Externas 22,2

m-mmm

1 Posigdes das dividas administradas: 31/12/2023. Posigdo das garantias: 31/12/2023.

2 Lei n2 9.496/1997 considerando a aplicacéo do RRF aos estados de Goids (a partir de jan/2022), Rio Grande do Sul e Rio de Janeiro
(a partir de jun/2022), além de Minas Gerais (previséo a partir de dez/2023).

3 Lei 8.727/1993 considerando a aplicagdo do RRF ao estado de Goids (a partir de jan/2022).

4 Os valores de DMLP consideram apenas os juros, porque a amortizagdo em 2024 néo vai ser paga a Unido.

Fonte e Elaboragéo: STN/MF.

Em 2022, a Unido honrou RS 9,8 bilhdes em dividas inadimplidas de estados e municipios
e, em 2023, esse valor foi de RS 12,3 bilhdes. Até fevereiro de 2024, a Uni3o ja havia sido instada a
custear RS 1,6 bilhdo em inadimpléncias estaduais e municipais.

A EC n2 109/2021 revogou a obrigacdo da Unido de financiar a quitacdo dos saldos
remanescentes de precatérios de estados e municipios ao final de 2024, porém ha uma acdo em
andamento para reverter essa decisdo. O estoque atual de precatérios é de RS 166,3 bilhées. Em caso
de obrigacdo de fornecer uma linha de crédito, o impacto financeiro seria igual a esse valor.

Tabela 57 - Riscos Fiscais Decorrentes de Relagdes Intergovernamentais

Em RS bilhdes

Estoque?

Riscos Fiscais Valor ($)
% do PIB

Decorrentes de Haveres 757,2
6,9%
Decorrentes de Garantias 239,2
2,2%
Liminares a EC n2 109/2021 166,3
1,5%
10,6%
1 Posicéio de 31/12/23
Fonte e Elaboragédo: STN/MF.

A Tabela 57 consolida os riscos fiscais decorrentes das relagdes intergovernamentais. A
exposicdo da Unido a riscos decorrentes de inadimpléncia no pagamento de dividas e ao pagamento
de honras em garantias concedidas chega a RS 1.162,7 bilhdes, ou 10,6% do PIB.

A aprovacao de beneficios tributdrios de IPl também constitui um risco fiscal para a
Unido, uma vez que esse tributo compde a base de cdlculo dos repasses do FPE, FPM e IPI-Exportacao,
fazendo com que quase 60% de sua arrecadagao seja destinada a governos estaduais e municipais. O
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risco decorre da possibilidade de a Unido ser instada judicialmente a arcar unilateralmente com a perda
de arrecadagdao, uma vez que os incentivos foram concedidos sem consulta aos entes subnacionais,
havendo precedente quanto a isso em nivel estadual. Estima-se que a rendncia tributaria de IPl em
2024 seja de RS 36,5 bilhdes e que a perda de receita para o FPE, FPM e IPI-Exportacdo seja de RS 20,8
bilhdes em 2024.

Além disso, a Lei n? 11.738, de 2008, estabeleceu que a Unido deve complementar
eventuais insuficiéncias de recursos financeiros constitucionalmente vinculados a educacdo nos
estados e municipios para custear o piso nacional do magistério. O crescimento acelerado desse piso,
sistematicamente acima da inflagdo e estabelecido a revelia das realidades econ6micas regionais e
locais, pode ensejar a necessidade de destinacdo anual de dota¢des orcamentdrias federais a partir de
RS 3,3 bilhdes.

Os episédios de inadimpléncias de pagamentos por parte dos entes federativos
subnacionais e as necessidades de socorros financeiros estendidos por meio do refinanciamento de
dividas decorrem de desequilibrios das contas publicas de parcela dos estados e municipios. A Unido,
por meio da STN, monitora as financas dos governos regionais e locais com o objetivo de definir
condicOes para concessao de garantia e mitigar riscos fiscais. O acompanhamento de indicadores de
desempenho e do panorama das finangas publicas dos estados e das capitais estaduais é apresentado
no Boletim de Finangas dos Entes Subnacionais, publicado anualmente pela STN.

Nas subsecGes a seguir serdo conceituados e detalhados os haveres financeiros
relacionados aos entes subnacionais. Nela, os haveres financeiros da Unido serdo fundamentados de
acordo com as normas e atos que lhes deram origem e serdo acompanhados dos demonstrativos da
evolugdo nos ultimos 3 anos e estimativas de fluxos futuros para os préoximos 3 exercicios, além das
estimativas de impacto nas contas publicas. Na sequéncia, serdo detalhadas as informacgbes de
garantias prestadas aos entes subnacionais e as contragarantias em operac¢des de crédito garantidas
pela Unido, fazendo-se o mapeamento dos diversos riscos fiscais agrupando-os de acordo com sua
natureza (a¢Oes judiciais, frustracdo de receitas e incertezas legislativas). Apresenta-se, também, a
evolucao do estoque de contragarantias ndo executadas e a mensuragao do impacto nas contas
publicas. Por fim, é exposta a estimativa de ressarcimento das honras realizadas pela Unido.

5.3.1.1 Haveres Financeiros Relacionados aos Entes Subnacionais

Os créditos financeiros da Unido com Estados e Municipios surgem de programas de
financiamento e refinanciamento de dividas, estabelecidos por leis especificas e formalizados por meio
de contratos. Cada “programa” mencionado refere-se ao conjunto de contratos com entes
subnacionais que compartilham caracteristicas contratuais e financeiras semelhantes. Por exemplo, o
programa "Lei n? 9.496/1997" engloba os contratos dos entes subnacionais celebrados sob essa lei.

A lista dos programas vigentes nos ultimos trés exercicios pode ser verificada na Tabela
58. Necessdario ressaltar que alguns desses programas se encerraram nos Ultimos anos, sendo
apresentados apenas para fins de contabilizacdo do estoque do ativo dos ultimos exercicios.

Tabela 58 - Relagdo dos programas sob gestdo da STN

| Programa__________________Caegoria____ __ _________ | Status |

Lei n2 8.727/1993 Retorno de Operagdes de Financiamento e de Refinanciamento de Dividas  Vigente
Lei n2 9.496/1997 Retorno de OperagGes de Financiamento e de Refinanciamento de Dividas =~ Vigente
MP n2 2.185/2001 Retorno de OperagGes de Financiamento e de Refinanciamento de Dividas =~ Vigente
MP n2 2.179/2001 (Bacen — Baner;j) Retorno de OperagGes de Financiamento e de Refinanciamento de Dividas = Encerrado
Divida de Médio e Longo Prazos - DMLP Renegociagdo da Divida Externa do Setor Publico Vigente
Acordo Brasil-Franga Retorno de Repasses de Recursos Externos Encerrado
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| Programa_________________Caegoria_____ ____ | Status |

Carteira de Saneamento Saneamento de Institui¢des Financeiras Federais Vigente
Contratos de Cessdo - Royalties Aquisi¢do de Créditos Relativos a Participagdes Governamentais Encerrado
Lei Complementar n2 178/2021 Refinanciamentos autorizados pela LC n2 178/2021 Vigente
Lei Complementar n2 159/2017 — art. 92 A  Regime de Recuperacgdo Fiscal - RRF Vigente
Art. 49 - Decreto n? 10.681/2021 Regime de Recuperagdo Fiscal - RRF Vigente

Os créditos financeiros da Unido perante Estados e Municipios foram e ainda sdo
afetados, em maior ou menor medida, por alteracdes legislativas implementadas por meio de Leis
Complementares. Nesse sentido, nos uUltimos anos o estoque de Haveres Financeiros Relacionados aos
Entes Financeiros foi impactado pelas Leis Complementares n2 148/2014, n2 156/2016, n2 159/2017,
n2 173/2021, n2 178/2021, n? 181/2021, n2 194/2022 e n2 201/2023.

5.3.1.1.1 Descricdo dos riscos fiscais mapeados, agrupados de acordo com a natureza

5.3.1.1.1.1 Riscos relativos as ag¢des judiciais

Estes riscos decorrem de agdes impetradas pelos mutuarios contra a Unido em diversas
instancias da Justica, referentes aos haveres financeiros da Unido, sempre que possam afetar o fluxo
esperado de pagamentos por parte desses entes.

No que tange a carteira supracitada, composta por 244 contratos celebrados pelos entes
e pelas entidades das administracdes indiretas com a Unido, sendo 202 de dividas administradas e 42
de avais honrados pela Uni3o, atualmente ha 65 a¢des judiciais, com impacto financeiro de RS 11,51
bilhdes (posicdo de 01/02/2024). Desse total, RS 6,87 bilhdes correspondem aos valores compensados
a maior pelos Estados de Alagoas, Maranhdo, Pernambuco, Piaui e Sdo Paulo, em decorréncia de
liminares obtidas pelos referidos entes em a¢des que questionavam a compensacao das perdas de
arrecadacdo do ICMS em decorréncia da Lei Complementar n? 194/2022.

Em relacdo a possibilidade novas a¢bes judiciais, atualmente existem dois riscos
mapeados, ambos referentes ao RRF, conforme explicado a seguir.

5.3.1.1.1.1.1 Postergacao do Prazo para homologac¢ao do RRF pelo Estado de Minas Gerais

O Estado de Minas Gerais fez o pedido de adesdo ao RRF (apds as alteracdes trazidas
pelas Leis Complementares n? 178/21 e 181/21) em julho de 2022. Em dezembro de 2022, no ambito
da Arguicdo por Descumprimento de Preceito Fundamental (ADPF) n2 983, o Supremo Tribunal Federal
deferiu o pedido de extensdo de medida cautelar para considerar possivel que a autorizacdo para a
celebracdo do contrato de refinanciamento das dividas disciplinado no art. 92-A da Lei Complementar
n2 159, de 19 de maio de 2017, se desse por meio de ato normativo editado pelo Executivo, o que
permitiu que o pedido de adesdo ao regime fosse deferido e que fosse assinado o contrato do
programa do art. 92-A da LC 159/17 ainda no mesmo més.

Uma vez assinado o contrato, o Estado passou a fazer jus, por 12 (doze) meses, ou até a
data de inicio da vigéncia do Regime de Recuperacdo Fiscal, a suspensdo de pagamentos de dividas
administradas pela Unido, além do pagamento, pela Unido, de prestacdes de operagdes de crédito com
o sistema financeiro e instituicdes multilaterais, por ela garantidas, sem executar as contragarantias
correspondentes. Assim, o prazo estabelecido para homologac¢do do RRF foi a data de 20/12/2023.

No entanto, em medida cautelar na Peticdo n? 12.074, proferida pelo Supremo Tribunal
Federal, o Estado passou a fazer jus a um prazo adicional de 120 dias para a homologacdo do RRF,
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fazendo com que o novo vencimento ocorra na data de 18/04/2024. Assim, todos os fluxos esperados
de recebimentos de prestacdes de dividas por parte de Minas Gerais se baseiam nessa data estipulada.

Ocorre que ja decorrido quase metade do prazo adicional, ainda ndo se vislumbra a
solucdo dos impasses estabelecidos. Assim, considera-se a possibilidade de o Estado recorrer
novamente ao STF para dilatar mais uma vez o prazo para homologar seu Regime de Recuperacao
Fiscal. Nesse sentido, considera-se como um risco provavel que haja uma nova postergacdo no prazo,
o que afetaria o fluxo de recebimentos por parte da Unido.

5.3.1.1.1.1.2 Retirada da penalidade imposta ao Estado do Rio de Janeiro em decorréncia de
descumprimento dos termos do RRF

Na dindmica de funcionamento do RRF, a Unido concede reducdo extraordinaria das
prestacdes relativas aos contratos de dividas administradas pela Secretaria do Tesouro Nacional - STN
e pode pagar, em nome dos estados participantes, na data de seu vencimento, as prestacdes de
operacOes de crédito com o sistema financeiro e instituicdes multilaterais sem executar as
contragarantias correspondentes.

No entanto, esse beneficio é aplicado de forma regressiva no tempo, comecando com
0% no primeiro ano de vigéncia do regime e aumento 11,11% a cada exercicio financeiro. No ano de
2024, o Estado do Rio de Janeiro deveria pagar 22,22% das prestagdes de dividas administradas pela
Unido e das prestacdes de dividas honradas por ela em favor do Estado.

Ocorre que por meio das Notas Técnicas SEI n2 1499/2023/MF (SEI 36175204) e SEl n?
1432/2023/MF (SEI 36175558), a STN concluiu que o Estado do Rio de Janeiro descumpriu a meta fiscal
de resultado primdrio relativa ao exercicio de 2022, assim como o compromisso de limitar o
crescimento de suas despesas primarias a variacao do IPCA. Esta situagdo caracterizou inadimpléncia
com as obrigacdes do Regime, nos termos do art. 72-B da Lei Complementar n2 159/2017. Diante deste
guadro, o Conselho de Supervisdo do RRF comunicou a necessidade de se aumentar a fracdo de
pagamentos do Estado em um total de 20 pontos percentuais, em decorréncia da penalidade disposta
no inciso Il do § 12 do art. 72-C da LC 159/17. Além disso, por causa do descumprimento do limite de
crescimento das despesas primarias, a STN também indicou um acréscimo de 10 pontos percentuais,
conforme estabelecido pelo inciso Il do §12 do art. 72-C da mesma Lei Complementar, totalizando 30
pontos percentuais.

Diante disto, a partir de fevereiro de 2024 o Estado do Rio de Janeiro passou a pagar as
prestacdes com percentual de 52,22%, ante 22,22% no cronograma original. Entretanto, tendo em
vista o histérico de decisOes judiciais favordveis ao Estado, hd risco de decisGes que revertam as
penalidades aplicadas, com volta do percentual de pagamento original para o segundo ano do regime.

Assim, considera-se a possibilidade de o Estado do Rio de Janeiro recorrer a justica para
retomar o percentual original de pagamento como um risco provavel, capaz de afetar o fluxo estimado
de recebimentos por parte da Unido, uma vez que ele foi calculado considerando a penalidade
aplicada.

5.3.1.1.1.2 Riscos relativos ao ndo cumprimento das previsdes de receitas para o exercicio

Estes riscos se referem as receitas no ambito da Acdo 2076 - Gestdo de Politicas
Econdmicas e Fiscais, Plano Orcamentario PO 004 - Gestdo de Haveres da Unido, e decorrem de
variacdes nos indexadores das dividas. As receitas previstas para os exercicios subsequentes sdo
estimadas pela STN, de acordo com premissas conservadoras, utilizando cenarios de indexadores
fornecidos pela propria STN, bem como pela Secretaria de Politica Econ6mica (SPE), para compor o
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Projeto de Lei Orcamentaria Anual (PLOA) do ano subsequente. Cabe ressaltar ndo ser possivel a
mensuracao dos impactos desses riscos sobre os fluxos de pagamentos, uma vez que nado se dispde de

cenarios alternativos estimados.

5.3.1.1.2 Evolugdo do estoque do Ativo dos ultimos trés exercicios

No tocante a evolucdo dos haveres e créditos, a Tabela 59 apresenta o histérico dos
valores do estoque dos ultimos trés exercicios, segundo ativo/programa sob gestdo da STN.

Tabela 59 - Estoque de haveres e créditos, segundo ativo/programa sob gestdo da STN, por exercicio

Ativo/ Programa

Ac. Brasil-Franga

Carteira de Saneamento

DMLP

Contratos de Cessdo — Royalties

Lei n2 8.727/1993 - Receitas da Unido

Lei n2 8.727/1993 - Demais Credores

Lei n2 9.496/1997

MP n2 2.185/2001

Contrato BACEN-BANERJ

Regime de Recuperagdo Fiscal - Lei n2 9.496/1997
Regime de Recuperagdo Fiscal — Contrato BACEN-BANERJ
LC n2159/2017 - art. 92 A

LC n2 178/2021

LC n2 159/2017 — Art. 49 Decreto n? 10.681/2021 B!

Total

1 Variagéo em relagdo ao exercicio imediatamente anterior.

2021

-100,00%
310,3
-10,3%
4.663,1
-9,3%
-100,0%
4.617,5
-27,1%
2.725,7
-1,0%
553.961,6
-2,4%
28.200,5
-7,6%
31.195,1
14,7%
4.567,3
-24,7%
3.438,0
146,0%
879,9

3.626,8

638.185,9 |  692.680,4  757.156,5
9,31%

Estoque

Valor (S)
Variacdo * (%)

4.154,1
-10,0%
2.397,0
-12,1%
555.511,9
0,3%
4.011,7
-85,8%
-100,0%
-100,0%
-100,0%
83.665,9
9408,6%
38.537,2
962,6%

4.048,3
-2,5%
1.966,0
-18,0%
588.653,6
6,0%
4.078,4
1,7%

115.032,7
37,5%
40.649,0
5,5%
91,4

2 Valores extraidos do Sistema de Acompanhamento de Haveres Financeiros junto a Estados e Municipios - SAHEM. Néo foram
considerados previsées de juros a receber em janeiro de 2024. Nos valores da tabela constam os totais desreconhecidos das contas de
ativo, somando RS 1.803.873.717,60 do programa Lei 8.727/93 e RS 9.608.994,37 do programa MP 2.185/2001, contabilizados,
separadamente, em contas de controle no SIAFI. Sendo assim, o valor de estoque discriminado na tabela pode divergir do valor

contabilizado nas contas de ativo do SIAFI.

30 saldo deste contrato é zerado todo inicio de més, mediante pagamento integral dos valores.

Uma das principais variagdes ocorreu no programa da LC n2 159/17 — art. 92-A, com um
acréscimo de cerca de 37,5%. Esse alto incremento encontra-se em consonancia com a metodologia
do RRF, posto que recebe incorporagdes advindas de outros programas e de honras de aval realizadas

em nome dos entes que estdo no regime.
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Observa-se também variacdo negativa no estoque da DMLP, de 42,1%. Esse
comportamento se deve a proximidade do encerramento deste programa, previsto para abril de 2024,
o que faz com que o montante das garantias caucionadas em depdsito, as quais sdo corrigidas ao longo
do tempo, se aproxime atualmente do montante devido pelos mutuarios, o que vem estimulando os
devedores a usarem tais garantias para realizar quitacdes antecipadas, procedimento verificado a
partir de 2021.

Por seu turno, a reducdo no saldo da Lei n? 8.727/1993 (18% para receitas de demais
credores) decorre do fluxo normal de pagamentos de suas dividas, isto é, amortizagdo do principal da
divida, que faz com que o seu montante se reduza, principalmente pela proximidade de encerramento
de varios dos contratos.

Observa-se também queda significativa do saldo da Carteira de Saneamento, 10,5% em
relagao ao final de 2022, também em decorréncia da maior proximidade de encerramento dos
contratos. Por outro lado, registraram-se acréscimos nos saldos da Lei n29.496/97 e da LC 178/21, de
6% e 5,5%, respectivamente, que se justificam pela evolugdo normal de um contrato com o sistema de
pagamento do tipo Price.

5.3.1.1.3 Comparagdo entre os fluxos estimados e realizados dos ultimos trés exercicios

Quanto a evolucgado dos fluxos, a Tabela 60 apresenta uma comparagao entre os fluxos,
estimados e realizados, por exercicio, segundo ativo/programa sob gestdo da STN.

Tabela 60 - Fluxos de haveres e créditos, estimados e realizados, segundo ativo/programa

Fluxo
Valor Estimado (E)
Ativo/ Programa Valor Realizado (R)
Variacdo(%)™!
| 2021 | 2022 | 2023
Ac. Brasil-Franga (encerrado) E 1,1 - -
R 1,1 5 5
% -1,3 - -
Carteira de Saneamento E 62,6 57,1 49,9
R 63,0 57,5 52,2
% 0,6 0,8 4,4
DMLP E 253,5 163,4 123,0
R 186,0 128,1 218,9
% -26,6 -21,6 77,9
Contratos de Cessdo — Royalties (encerrado) E 8,4 - -
R 10,2 - -
% 21,9 - -
Lei n2 8.727/1993 - Receitas da Unido E - - 33,0
R - - 23,6
% - - -28,6
Lei n2 8.727/1993 - Demais Credores E 131,7 45,2 9,6
R 115,2 42,8 60,7
% -12,6 -5,3 532,9
Lei n2 9.496/1997 E 17.854,7 15.815,4 18.941,3
R 17.993,7 16.218,1 16.474,5
% 0,8 2,5 -13,0
MP n2 2.185/2001 E 2.890,0 24.496,9 315,2
R 2.911,5 2.585,8 322,5
% 0,7 -89,4 2,3
Recuperagdo de Avais Honrados (fora RRF) E - - -
R 1,5 29,3 7,6
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Fluxo
Valor Estimado (E)

Ativo/ Programa Valor Realizado (R)
Variagdo(%)™
2021 | 2022 | 2023

Regime de Recuperagdo Fiscal - Avais Honrados E

(encerrado) R 467,4 - -
% - - -
Regime de Recuperagdo Fiscal - Contrato BACEN- E 44,1 = =
BANERJ (encerrado) R 279,2 - -
% 533,8 = =
LC n2159/2017 - Art. 92 A E - 2.618,9 3.283,7
R - 1.902,5 3.456,7
% - -27,4 5,3
LC n2178/2021 E o 812,2 1.921,9
R - 611,9 2.090,9
% - -24,7 8,8
Lei Complementar n? 159/2017 - Art. 49 Decreto n? E - - 503,4
10.681/21 R - - 412,7
% - - -18,0
Total E|  212461] 440093 251811
R 220288 215759  23.1203|
% 37 509] 82|

1 Variagéo entre os valores estimados e realizados. Fonte e elaboragéo: STN/MF.

No tocante aos contratos de Ac. Brasil-Franca e de Cessdo de Créditos - royalties, cabe
explicar que eles foram encerrados pelo decurso natural de tempo, com todo o saldo devedor sendo
quitado. Em relagao aos contratos Aval Honrado - Conta A, Regime de Recuperagdo Fiscal - Avais
Honrados e Regime de Recuperagao Fiscal - Contrato BACEN-BANERJ, ndo existe mais perspectiva de
recebimentos, uma vez que com a homologac¢ao do RRF do Rio de Janeiro, o saldo dessas dividas foi
incorporado ao dos contratos do art. 92-A e art. 23 da LC 178/2021.

Uma das maiores diferengas entre o estimado e o realizado para o ano de 2023 ocorreu
no programa da Lei n2 9.496/97. Isso porque a Lei Complementar n2 194/22 trouxe, em seu art. 39,
determinacdo para a Unido deduzir do valor das parcelas dos contratos de divida de Estados e Distrito
Federal parte das perdas de arrecadacao destes entes em decorréncia da reducdo de aliquota do ICMS
sobre combustiveis. Em um primeiro momento nao houve consenso do valor a ser deduzido e nem de
gue forma isso ocorreria. Desse modo, diversos entes buscaram liminares na justica com o intuito de
cessar o pagamento de suas dividas com a Unido, o que foi alcancado por alguns deles.

A questdo foi resolvida em acordo entre a Unido e os Estados perante o STF, sendo
estipulado a compensacédo total no montante de RS 27,015 bilhdes. Apds a homologac3o do acordo,
foi aprovada a Lei Complementar n2 201/23, que disciplinou o modo como se daria a compensacao.
Dessa forma, parte do valor de acordado foi compensado por meio do abatimento de prestacées
vincendas, sendo esse o critério principal, ao passo que a outra parte foi realizada por meio de
transferéncias da Unido aos Estados. Conforme disposto no art. 32 da Lei Complementar n2 201/23, a
Unido antecipou, em 2023, a compensacao dos valores previstos para 2024 por meio de transferéncia
direta. N3do houve alteracdes em relacdo ao cronograma de compensacdes de 2025. A Tabela 61 e
Tabela 62 apresentam os valores realizados de compensacdo, seja por abatimento de dividas ou por
transferéncia direta e a estimativa para 2024 e 2025. Esses efeitos ja estdo considerados na projecao
dos fluxos para os proximos anos.

Tabela 61 - Informagdes sobre a compensacgao realizada no exercicio de 2023
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Em RS milhées
Valor compensado
Valor total a ser Valor compensado (até acima do disposto no
compensado 2023)? Anexo da LC n2
201/2023 %3
27.014,90 22.496,20 -6.113,99 16.382,21
10 valor compensado se refere a:
a) RS 8.658,88 bilhdes relativos aos valores de dividas administradas néo quitadas e avais honrados néo recuperados por meio de
agbes impetradas pelos Estados contra a Uniéo, compensados pela STN em 01/12/2023, utilizando limites de 2023 dos Estados do
AC, AL, ES, GO, MA, Pl, RN, SP e SE, e limites de 2023 a 2025 dos Estados de MG e PE;
b) RS 4.311,24 bilhées compensados pela STN por meio de prestagcdes de dividas administradas no periodo de junho/2023 a
dezembro/2023, utilizando limites de 2023 dos Estados que ndo excederam seus limites mediante compensagdes de valores por meio
de liminares judiciais;
¢) RS 810,58 milhées referentes ao exercicio de 2023 executadas em dezembro/2023 por meio de transferéncias realizadas pela STN;
e
d) RS 8.715,50 milh8es referentes ao exercicio de 2024 executadas em novembro e dezembro/2023 por meio de transferéncias
realizadas pela STN.
2Valor excedente nominal, ou seja, sem atualizagdo por encargos de adimpléncia.
3 Valor excedente nominal referente aos Estados de AL (RS 230,52 milhées), MA (RS 570,08 milhdes), PE (RS 271,05 milhdes), PI (RS
396,36 milhdes) e SP (RS 4.645,98 milhdes).
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

Valor ja
compensado
liquido

Tabela 62- Comparac¢do das compensacgdes realizadas e previstas

Valor Estimado (E)
Valor Realizado (R)

Forma de compensagio Variagio (%)

|| 20237 | 2024 | 2025 | Total

Compensagdao com abatimento de E  13.198,33 0 4.036,91 17.235,24
prestagdes ou honras de aval R 12.970,12 0
realizadas!! % -1,73 - - -
Compensag¢do com transferéncias E 9.498,97 0 280,76 9.779,73
R 9.526,08 0 -
% 0,29

I! 27.014,97
N
I

10 valor compensado se refere a:

a) RS 8.658,88 bilhdes relativos aos valores de dividas administradas ndo quitadas e avais honrados ndo
recuperados por meio de agbes impetradas pelos Estados contra a UniGo, compensados pela STN em
01/12/2023, utilizando limites de 2023 dos Estados do AC, AL, ES, GO, MA, PI, RN, SP e SE, e limites de 2023
a 2025 dos Estados de MG e PE.

b) RS 4.311,24 bilhSes compensados pela STN por meio de presta¢bes de dividas administradas no periodo
de junho/2023 a dezembro/2023, utilizando limites de 2023 dos Estados que néo excederam seus limites
mediante compensagdes de valores por meio de liminares judiciais.

2Com a antecipagdo dos valores dos limites de 2024 dos Estados para o exercicio de 2023 em decorréncia da
publicagdo da LC n2 201/2023, os valores previstos para compensagdo mediante transferéncias foram
executados pela STN da seguinte forma:

a) RS 810,58 milhdes referentes ao exercicio de 2023 foram transferidos aos Estados em dezembro/2023; e
b) RS 8.715,50 milh8es referentes ao exercicio de 2024 foram transferidos aos Estados em novembro e
dezembro/2023.

Fonte e elaboragdo: STN/MF.

Assim, com as compensacoes autorizadas pela LC n? 201/2023, houve uma redugdo nos
recebimentos provenientes principalmente dos programas da Lei n2 9.496/97 e do Art. 49 do Decreto
10.681/21. Mesmo que ao longo do ano tenham sido realizadas reestimativas dos fluxos de
recebimentos ja considerando a situacao descrita, a projecdo inicial ndo previa essas compensagdes no
montante posteriormente acordado, motivo esse que explica a diferenca entre o estimado e o
realizado para esses programas.
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No caso do programa da Lei n? 8.727/93 — Demais Credores, houve um recebimento
acima do esperado, explicado pela execugao dos pagamentos relativos ao mutudrio Niterdi-Prev, que
por se tratar de uma divida ja vencida e cuja exigibilidade estava suspensa em face de decisdo judicial,
ndo estava sendo prevista anteriormente.

O Estado de Minas Gerais obteve por decisdo judicial a prorrogacdo do seu pedido de
homologacdo ao RRF. Inicialmente considerava-se que tal homologacao ocorreria até junho de 2023,
posteriormente prorrogada para dezembro de 2023. Entretanto, no final do ano passado o Supremo
Tribunal Federal (STF) prorrogou por 120 dias o prazo para o Estado negociar sua adesdo ao RRF junto
a Unido. Com a decisdo, a data-limite para a adesdo ao RRF passou de 20/12/2023 para 18/04/2024.

Esse fator impacta dois programas: Lei Complementar n2 159/2017 - art. 92-A, que deixa
de contabilizar os valores provenientes do Estado e, portanto, apresenta fluxo a menor; e Lei
Complementar n2 178/2021, que vem apresentando um volume de recebimentos a maior (enquanto
ndo for homologado o RRF, o Estado deve pagar as prestacdes do programa).

5.3.1.1.4 Estimativa dos fluxos para o exercicio atual e dos trés proximos exercicios
A Tabela 63 a seguir apresenta o estoque das dividas de estados e municipios

administradas pela Unido, bem como a previsdo de recebimento para os anos de 2024 a 2027.

Tabela 63 - Fluxos estimados de haveres e créditos, segundo Ativo/Programa, por exercicio

Em RS milhées
Estoque Impacto

. Valor Estimativa de Recebimento Financeiro (F)
Ativo/ Programa ) ou
| 20231 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | Primario (P)
Carteira de Saneamento 252,2 51,4 49,5 49,1 48,2 F
DMLP 2.384,7 91,2 - - - F
Lei n2 8.727/1993 - Receitas da Unido 4.048,3 117,7 135,9 245,7 313,0 F
Lei n2 8.727/1993 - Demais Credores 1.966,0 0,9 0,4 - - F
Lei n® 9.496/1997 588.653,6 27.096,5 28.172,2 33.708,3 36.814,2 F
MP n2 2.185/2001 4.078,4 340,8 358,1 371,5 384,5 F
LC n2 159/2017 - Art. 92 A 115.032,7 8.608,3 9.942,4 12.839,4 14.055,8 F
LCn2 178/2021 40.649,0 878,1 103,6 107,5 111,3 F
LC n2 159/2017 - art. 49 Decreto n2 10.681/21 91,4 2.840,0 3.591,9 4.836,5 5.697,2 F
Total ___|757.0651]40.025042.354,0 52.158,1 | 574242 |

1 Posicdo em 31/12/2023. Valores extraidos do SAHEM. Néo foram considerados previsées de juros a receber em janeiro de 2024. Nos
valores de estoque da tabela constam os totais desreconhecidos das contas de ativo, somando RS 1.803.873.717,60 do programa Lei
8.727/93 e RS 9.608.994,37 do programa MP 2.185/2001, contabilizados, separadamente, em contas de controle no SIAFI. Sendo
assim, o valor de estoque discriminado na tabela pode divergir do valor contabilizado nas contas de ativo do SIAFI.

Fonte e elaboragédo: STN/MF.

Cabe destacar que as estimativas de recebimentos refletem as premissas vigentes na
data de 01/02/2024. Nesse sentido, além das condi¢cBes normais previstas nos contratos, foram
adotados os seguintes cenarios:

a) Homologacdo do RRF de Minas Gerais em abril de 2024;

b) Aumento de 30 (trinta) pontos percentuais na progressdo de pagamentos a ser
realizada pelo Estado do Rio de Janeiro em decorréncia de penalidade aplicada com
base no §12 do art. 72-C da Lei Complementar n2 159/17, a partir de janeiro de 2024;
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c) Compensacdo das perdas de arrecadagdo com ICMS da Lei Complementar n? 194/22
com abatimento de presta¢gdes no ano de 2025, conforme disciplinado pela Lei
Complementar n? 201/23.

5.3.1.1.5 Incertezas legislativas relacionadas aos Entes Subnacionais

Outra fonte de risco, dados os seus desdobramentos fiscais, é a atividade legislativa, que
tradicional e frequentemente aborda temas que podem interferir nas relagdes financeiras entre a
Unido e entes subnacionais.

As receitas previstas apresentam risco de reducdo, parcial ou total, em determinados
periodos, em decorréncia de novas legislacdes que se traduzam em caréncias de pagamento aos
mutudrios ou abatimentos nos estoques dos ativos junto aos Estados e Municipios.

Novas alteracGes legais podem ser implementadas, contudo os impactos associados
ainda ndo seriam passiveis de estimativa consistente ante o desconhecimento acerca da plena
abrangéncia das medidas que estariam sendo avaliadas.

Nesse sentido, existe um risco mapeado que se refere a possivel aprovacao do projeto
de Lei Complementar n? 187/2015, que autoriza a dedug¢do dos valores aplicados em acdes de
erradicacdo do trabalho infantil pelos Estados dos compromissos financeiros mensais das respectivas
dividas contratuais junto a Unido. O PLP estabelece que as dedugdes ndo podem ultrapassar 3% dos
valores das parcelas mensais de pagamento da divida do Estado junto a Unido. Dessa forma, considera-
se a aprovacgdo do PLP n2 187/2015 como um risco possivel.

Tramita, também, no Senado Federal, projeto de emenda a Constituicao Federal, PEC n2
51/2019, que prevé um aumento de 1% a cada ano para o Fundo de Participacdo dos Estados (FPE) a
contar do 22 ano apds o da sua aprovagao até o do 42 ano e depois mais um aumento da ordem de
1,5% no 52 ano, para que o FPE atinja entdao um percentual final de 26% sobre o produto da
arrecadac¢do do Imposto de Renda (IR) e do Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI). Atualmente
esse percentual corresponde a 21,5%. A Tabela 64 apresenta as estimativas de impactos, imediatos e
para um periodo de dez anos, dessas propostas legislativas para Unido.

Tabela 64 - Incertezas Decorrentes de Propostas Legislativas relativas aos Entes Subnacionais

Em RS bilhées

Impacto sobre o fluxo
. de caixa da Uniao
Proposta Analisada o
Proximos
m
0,0

PEC n251/2019 (Aumento no FPE) 332,2
PEC n2 51/2019 (Fundeb) 0,0 15,3

Aumento Total (FPE + 347,5
Complementagdo ao Fundeb)

Fonte e Elaboragéo: STN/MF.

N3o ha providéncias imediatas a serem tomadas na hipdtese de aprovacdo da PEC
51/2019 em 2024, posto que o percentual de repasse do produto da arrecadacdo dos impostos sobre
renda e proventos de qualquer natureza e sobre produtos industrializados ao Fundo de Participacdo
dos Estados e do Distrito Federal se mantera em 21,5% até 31 de dezembro do ano seguinte ao da
promulgacdo da referida Emenda Constitucional.
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5.3.1.1.6 Mensurac¢do dos impactos nas contas publicas dos riscos fiscais mapeados

A Tabela 65 apresenta o impacto estimado em relagao aos riscos fiscais mapeados para

o exercicio atual e os trés subsequentes.

Tabela 65 - Impacto dos Riscos Fiscais mapeados

Em RS milhdes

Risco Mapeado Impacto estimado nas Contas Publicas
. | 2024 | 2025 | 2026 | 2027

Aprovacdo do PLP n2 187/2015 1 1.257,7 1.551,7 1.709,3
Postergacdo do Prazo para 351,2 913,9 726,5 736,7
homologacdo do RRF pelo Estado de

Minas Gerais 2

Retirada da penalidade imposta ao 2.812,3 2.794,0 2.601,5 2.397,7
Estado do Rio de Janeiro em

decorréncia de descumprimento dos

termos do RRF 3

Total | 31635 49656 48797 48437

1 Estimativa de aprovagéo do PLP ao final do ano de 2024.
2 Comparagdo com a premissa de homologagéo do RRF em dezembro 2024.
3 Efeitos imediatos.

Impende ressaltar que tais estimativas se baseiam em determinadas premissas acerca

do momento em que poderia ocorrer a materializacdo de cada risco, conforme observacoes trazidas
na tabela. Dessa forma, eventual concretizacdo dos eventos em data distinta pode acarretar impactos

7

diferentes dos estimados. Ainda, embora os valores apresentados sejam positivos, é necessario
esclarecer que indicam perda de arrecadacdo pela Unido, devendo ser interpretado como impacto
negativo.

5.3.1.1.7 Medidas de mitigacdo ou providéncias a serem tomadas acerca dos riscos fiscais mapeados

As medidas de mitigacdo ou providéncias a serem tomadas tanto para prevencdo de

ocorréncia do risco (reducdo da probabilidade de efetivacdo) quanto para o caso de materializagdo
deste (minimizacdo do impacto gerado):

a)

b)

c)

Riscos relativos as ac¢Oes judiciais: a principal medida de mitigacdo é a intensificacdo do
relacionamento com a AGU e suas procuradorias regionais e seccionais, com vistas a reversao
das decisdes tomadas, o que tem ocorrido. Ressalta-se que essas operag¢des sdo financeiras e o
impacto fiscal da ocorréncia dos riscos se da sobre o endividamento publico;

Riscos de frustracao de receitas em decorréncia da aplicacdo de dispositivos legais aos haveres
sob gestdao da STN: ndo ha medidas de mitigacao plenamente eficazes, contudo, a STN busca,
sempre que possivel, atuar junto as instancias pertinentes com o objetivo de evitar ou
minimizar impactos sobre as dividas subnacionais;

Riscos relativos ao ndo cumprimento das previsdes de receitas para o exercicio: a principal
medida de mitigacdo é o encaminhamento de projecdes conservadoras para as receitas, para
compor o PLOA. Por sua vez, a ocorréncia de inadimplementos pontuais é mitigada por meio
do mecanismo de execugdo de garantias previstas em contrato.

Destaca-se que a STN executa a operacionalizacdo e controle das dividas contratuais de

Estados e Municipios com a Unido. Embora forneca informacgdes que constam no Or¢camento, incluindo
reavaliacGes bimestrais encaminhadas a Secretaria de Orcamento Federal — SOF, ndo possui geréncia
gualquer sobre questées de alocacao de recursos.
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Dessa forma, as providéncias a serem tomadas na hipdtese de concretizacdo dos
passivos contingentes e riscos fiscais mapeados fogem do escopo de atuagao desta STN.

5.3.1.1.8 Valores provisionados no BGU ou dotacbes orcamentarias previstas na LOA referentes aos
riscos fiscais

Os valores relativos as ag¢des judiciais incidentes sobre empréstimos da Unido estdo
contabilizados nas contas de ajuste 1.2.1.1.1.99.04 (Ajuste de Perdas — Empréstimos Concedidos),
1.2.1.1.4.99.04 (Ajuste de Perdas — Empréstimos Concedidos — Estados) e 1.2.1.1.5.99.04 (Ajuste de
Perdas — Empréstimos Concedidos — Municipios), e sdo apresentados na Tabela 66. Trata-se de contas
redutoras do ativo da STN.

Tabela 66 - Comparacdo das compensacdes realizadas e previstas

Em RS milhdes

Ajuste de Perdas
Curto Prazo ($) e Longo Prazo (S)

Variagdo (%)?!

| 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 |
LC n® 148/2014 423,5 465,0 273,9 - -
-55,6 9,8 -41,1 -100,0 -
Estados 22,6 - - - -
-94,4 -100,0 - - -
Municipios 400,9 465,0 273,9 - -
-26,8 16,0 -41,1 -100,0 -
Perda estimada dos créditos  34.710,1 349.939,9 325.834,8 124.893,3 138.580,2
com liquidagdo duvidosa 50,7 908,2 -6,9 -67,7 10,9
Estados 30.410,7 341.312,7 318.323,8 121.593,4 136.305,8
55,2 1.022,3 -41,1 -61,8 12,1
Municipios 2.256,7 5.451,4 4.619,2 1.731,2 1.925,6
17,9 141,6 -15,3 -62,5 11,2
Administragdo 2.042,7 3.175,8 2.891,8 1.568,7 348,9
direta e indireta 33,3 55,5 -8,9 -45,8 -77,7
Honras de Aval 4.196,6 31.386,0 40.275,4 1.663,2 1.773,7
- 647,9 28,32 -95,9 6,7
Conta A 627,9 660,3 690,1 - -

- 5,15 4,51 -100,0 -
-58,9 857,1 -4,0 -65,5 10,9
1 Variagdo em relagdo ao periodo anterior.
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

A elevacdo de 12,10% e 11,23% no total de ajustes de perdas de Estados e Municipios,
respectivamente, pode ser explicada, principalmente, pela evoluc¢do dos saldos dos programas, tendo
em vista que no exercicio de 2023 a atualizagdao monetdria da maioria dos programas foi positiva. Além
disso, a aplicacdo do Modelo de Ajuste de Perdas junto a Estados e Municipio (MAPHEM) também é
afetada pela alteracdo da nota CAPAG (Capacidade de Pagamento) dos entes.

Por outro lado, verificou-se variacdo negativa de 77,76% no volume de ajustes de perdas
das entidades (Administracdo direta e indireta), na comparacdo com dezembro de 2022. Essa alteracao
é oriunda do processo de desreconhecimento de dividas de empresas no ambito do programa Lei n?
8.727/1993, conforme as regras do modelo MAPHEM. Como consequéncia, ocorreu a baixa de saldo
na conta de ajuste de perda, gerando a variacao observada.

i) LCn2148/2014
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O ajuste para perdas de créditos ao amparo da LC n2 148/2014 corresponde aos valores
integrais referentes aos ajustes previstos para os saldos dos entes federados (Estados ou Municipios)
que ainda ndo aderiram as condic¢des da referida norma. No caso, a LC n? 148/2014 previu a alteragdo
retroativa de indexadores das dividas de Estados e Municipios com a Unido, no ambito da Lei n?
9.496/1997 e da Medida Provisdria n? 2.185/2001, de forma que parte dos estoques de ativos geridos
pela COAFI/STN sofreria redu¢do na medida em que os entes beneficidrios assinassem os respectivos
aditivos contratuais e ap6s satisfeitas todas as condicdes e procedimentos apresentados no Decreto
n? 8.616/2015, que regulamentou a referida Lei. Os valores de ajuste previstos para os saldos dos entes
que ainda ndo aderiram as condig¢des da LC n? 148/2014 eram informados mensalmente pelo agente
financeiro Banco do Brasil.

Entretanto, juntamente com a implementacdo do novo modelo MAPHEM, observou-se
ndo haver necessidade de registro de ajuste para perdas especifico para os contratos que estdo ao
amparo da LC n? 148/2014, conforme Nota Técnica SEI n? 53292/2022/ME, de 13 de novembro de
2022. Desta forma, em novembro de 2022 foi realizada a reversdao no valor integral dos ajustes
relacionados a LC n2 148/2014.

ii)  Créditos de Liquidacao Duvidosa

Cabe destacar que o item “Perda estimada dos créditos com liquida¢cdo duvidosa”
seguiu, até outubro de 2022, as regras do modelo de ajuste de perdas denominado “CAPAG PLUS”,
implementado ao final de 2020.

Os créditos de liquidacdo duvidosa podem ser divididos da seguinte forma:

a) Ajuste de perda de créditos de devedores duvidosos para dividas contratuais geridas
originalmente pela COAFI/STN: Trata-se de ajuste de perdas aplicavel as dividas
decorrentes, em sua maior parte, de refinanciamentos realizados no periodo de
1993 a 2000.

b) Ajuste de perda de créditos de devedores duvidosos para montantes oriundos de
avais honrados pela Unido e com recuperag¢ao nao permitida em virtude de liminares
judiciais: No caso especifico dos avais honrados, os entes ajuizam agao para impedir
que o Tesouro Nacional execute as contragarantias oferecidas em contrato para fins
de recuperacgao dos valores honrados pela Unido.

c) Ajuste de perda de créditos de devedores duvidosos para avais honrados no ambito
do RRF, ao amparo da LC n? 159/17, e ao amparo da LC n2 178/2021: trata-se de
valores de ajustes de perdas reconhecidos com relagdo aos contratos inclusos no
ambito do RRF, e de acordo com as condi¢des dos arts. 17 e 23 da LC n? 178/2021,
permitindo o parcelamento de valores até entdo vinculados a liminares ajuizadas
contra a Unido.

Quanto ao ajuste de perdas de créditos de devedores duvidosos decorrentes de
empréstimos e financiamentos, foi observada reducdo de 78% do valor registrado para o grupo
Entidades, elevacdo de 12,10% para Estados e aumento de 11,23 % para Municipios. Conforme ja
explicado, a reducdo no valor do ajuste das empresas, refere-se ao desreconhecimento do saldo de
contrato de empresa no Programa Lei n2 8.727/1993, conforme as regras do MAPHEM. Por sua vez, as
elevacOes de Estados e Municipios, justifica-se pela evolucao dos saldos dos programas, tendo em vista
gue no exercicio de 2023 a atualizacgdo monetdaria da maioria dos programas foi positiva. Além disso, a
aplicacdo do MAPHEM também é afetada pela alteracdo da nota CAPAG (Capacidade de Pagamento)
dos entes.
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O Ajuste para Perdas da carteira de créditos gerida pela STN é calculado tendo como
base o Modelo de Ajuste de Perdas junto a Haveres de Estados e Municipios — MAPHEM.
Resumidamente, o modelo busca privilegiar informagdes prospectivas, em linha com a NBC TSP 31
(Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuracdo), tendo como base para a informacao
prospectiva a nota CAPAG (Capacidade de Pagamento) ou a Prévia Fiscal dos entes (Estados, Distrito
Federal e Municipios).

Além disso, o modelo trata de forma diferenciada os contratos em 3 categorias distintas,
a saber:

a) Contratos adimplentes;

b) Contratos integrantes do Regime de Recuperacgdo Fiscal — LC n? 159/2017 — Art. 92
A e/ou celebrados ao amparo do art. 23 da LC n2 178/2021; e

¢) Contratos vinculados a pendéncias juridicas.

O modelo MAPHEM estd descrito no Anexo V no site Demonstracées Contabeis do
Ministério da Fazenda, que pode ser acessado por meio do link a seguir:
https://www.gov.br/fazenda/pt-br/acesso-a-informacao/demonstracoes-contabeis

5.3.1.2 Garantias Prestadas pelo Tesouro Nacional aos Entes Subnacionais?®

Esta classe de passivos contingentes inclui as garantias prestadas pela Unido a operagdes
de crédito, conforme a LRF. Trata-se dos avais concedidos aos entes federados e aos entes da
administracdo indireta, das trés esferas de governo, para a concessao de crédito, e podem ser internas
ou externas.

A Tabela 67 sintetiza a evolugdo do saldo devedor das operac¢des de crédito garantidas
pela Unido aos entes subnacionais.?®

Ao final de 2023, o saldo da divida garantida em operag¢des de crédito para Estados e
Municipios alcancou RS 239,2 bilhdes, com a divida garantida em operacdes de crédito externas
respondendo por 56,3% do total, e a divida garantida em operag¢des de crédito internas representando
43,7% do total.

Tabela 67 - Saldo devedor das Dividas Garantidas em Operagdes de Crédito - Estados e Municipios

Em RS bilhdes

Garantias em Saldo Devedor
Valor Realizado ($)*

Operasoes de €redl® | 5017 15018 | 2010 2020 2021 | 2022 | 2023 |

Garantias Internas 88,6 95,3 95,8 104,2 104,9 99,2 104,6
Estados 84,7 91,4 90,9 97,3 96,7 90,1 90,2
Municipios 3,9 3,9 4,9 6,9 8,2 9,2 14,4

Garantias Externas 102,3 121,1 124,2 155,1 159,7 1455 1346
Estados 91,2 107,7 109,6 135,2 137,4 123,8 112,4
Municipios 11,1 13,5 14,6 20,0 22,4 21,7 22,2

[Total _______190,9 |216,4 |220,0 |259,4 | 264,7 | 244,8 | 239,2 |

LUtilizada PTAX de venda do fechamento de 31/12/2023 para apuragéo de valores em reais.
Fonte e elaboragédo: STN/MF

% Conforme Relatério Quadrimestral de Operag¢des de Crédito Garantidas do terceiro quadrimestre de 2023.
26 Conforme Relatério Quadrimestral de Operacdes de Crédito Garantidas do terceiro quadrimestre de 2023.
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5.3.1.3 Contragarantias de Operacdes de Crédito

A Unido concede garantias em operagdes de crédito e exige contragarantias do tomador
de crédito para cobrir os compromissos financeiros assumidos. Quando a Unido honra compromissos
de outrem, as contragarantias sdo acionadas para recuperar os valores despendidos, incluindo juros
de mora, multas e outros encargos. Quando um ente contrata um empréstimo dessa categoria, sdo
firmados trés contratos: um contrato de financiamento entre o ente e a instituicdo financeira, um
contrato de garantia entre a instituicdo financeira e a Unido e um contrato de contragarantia entre o
ente e a Unido. Os saldos das contragarantias ndo sao registrados no SIAFI, apenas os valores honrados
pela Unido e os recebimentos decorrentes de contragarantias recuperadas pelo agente financeiro.
Essas recuperacdes sao efetuadas a pedido da STN e registradas no SIAFI pelo agente financeiro BB S.A.

Dentre os ativos que podem ser utilizados como contragarantias, destaca-se, por
exemplo, o FPE, o FPM e receitas proprias. A STN ndo possui gestdo sobre as contragarantias, as quais
correspondem a ativos dos entes.

5.3.1.3.1 Riscos Fiscais mapeados, agrupados de acordo com a natureza

Os riscos fiscais relativos a execucdo de contragarantias sob gestdo da STN sdo de trés
naturezas: riscos relativos as acOes judiciais, riscos de frustracdo de receitas em decorréncia da
aplicacdo de dispositivos legais e riscos decorrentes de incertezas legislativas. Os riscos relativos as
acdes judiciais decorrem de liminares que impedem temporariamente a recupera¢ao dos valores.
Atualmente, hd 6 acdes judiciais com impacto financeiro de RS 1,78 bilhdo (saldo de 31/01/24). A AGU
possui a governanca dessas a¢des judiciais e define as estratégias a serem adotadas em cada caso.

Quase todo o montante suspenso se deve as a¢des judiciais impetradas pelos entes
junto ao STF em decorréncia das compensac¢des das perdas de arrecada¢ao de ICMS provocadas pela
LC n? 194/2022. Mais especificamente, trata-se de montante que foi compensado em valores
superiores aos estabelecidos pela Lei Complementar n2 201/2023, e ao qual deve ser dado destinagdo
legal, conforme disposto no art. 42 da referida Lei Complementar.

Apesar das consideragdes acerca dos valores suspensos, ndo existe nenhum risco
mapeado atualmente que impacte a execucao de contragarantias em relacdo a avais honrados.
5.3.1.3.2 Evolugdo do estoque das contragarantias ndo executadas

A Tabela 68 demonstra a evolu¢ao do estoque de contragarantias ndo executadas nos
ultimos 6 exercicios.

Tabela 68 - Evolugdo do estoque das contragarantias ndo executadas, segundo as motivagdes

Em RS milhbes

Valores a Recuperar ($)
Variagdo (%) *

2018|2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023

Avais a Recuperar 2 594,8 5.047,0 9.473,2 12.039,5 1.663,2 1.773,7

17,0 748,6 87,7 27,0 -86,2 6,7

Avais a Recuperar sob o Regime de Recuperacdo Fiscal - RRF 3 7.782,5 12.665,3 24.070,1 28.926,0 0,0 0,0
151,9 62,8 90,1 20,0

Total 8.377,3 17.712,3 33.543,3 40.965,5 1.663,2| 1.773,7
132,8 111,4 89,4 22,1 -86,2 (Y
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1 Variagdo em relagdo ao exercicio imediatamente anterior.

2 A Unidio esteve impedida de receber avais honrados em decorréncia das ACOs/STF n°* 2.981, 3.045, 3.215, 3.225, 3.233, 3.235. 3.244,

3.252, 3.262, 3.270, 3.280, 3.285, 3.431, 3.438, 3.457, 3.586, 3.587, 3.591, 3.596, 3.601, 3.620 e A¢dio Civil Publica n® 1038641-32.2020.4.01.3700
Justica Federal do Maranhdo e o e o processo judicial 5002528-95.2022.4.03.6121 do municipio de Taubaté.

3 Valor a Recuperar (RRF): Valores registrados em Conta Grdfica a serem pagos nos prazos e condi¢bes estabelecidos pela LC n® 159/2017 (RRF),
atualizados até a data de referéncia da coluna.

Fonte e elaboragéo: STN/MF.

Durante o ano de 2022, com assinatura dos contratos ao amparo da LC n? 178/2021 e
da LC n2 159/2017 — Art. 92-A, quase todo o estoque de avais a recuperar, inclusive sob o Regime de
Recuperacao Fiscal, foi zerado, uma vez que todo o saldo foi renegociado. A partir do 22 semestre de
2022, e até o final do 12 semestre de 2023, o estoque de avais a recuperar voltou a se elevar, por conta
das liminares concedidas em face da LC n? 194/2022, aos Estados de Alagoas, Espirito Santo,
Maranhdo, Pernambuco e Piaui, impedindo que a Unido pudesse executar as contragarantias desses
entes em caso de honra de suas dividas garantidas pela Unido.

Com a edicdo da Lei Complementar n? 201/2023, houve a baixa dos valores em aberto
pela STN, em 01/12/2023, fazendo com que o estoque de avais novamente fosse reduzido, atingindo
o total de RS 1,78 bilhdo, em 01/02/2024, dos quais RS 1,39 bilho relativo aos excedentes dos Estados
de Alagoas, Maranh3o, Pernambuco e Piaui, e o valor restante (RS 388,5 milhdes) decorrentes de
liminares ajuizadas pelo Estado do Maranhao e pelo Municipio de Taubaté (SP).

Por fim, os montantes de avais em aberto relativos aos excedentes, no caso dos Estados
de Alagoas e Pernambuco, deverdo ser incorporados aos contratos celebrados ao amparo da Lei n?
9.496/1997, por meio de Termos Aditivos, ao passo que, no caso do Estado do Maranhdo, o excedente
deverd ser incorporado, provavelmente, ao contrato do Estado celebrado no dmbito da LC n?
178/2021, também mediante Termo Aditivo. Por fim, como o Estado do Piaui ndo possui, até o
momento, contrato de refinanciamento com a STN, esse ente devera firmar contrato especifico com a
Unido, segundo regras dispostas na LC n2 178/2021.

5.3.1.3.3 Estimativa de fluxos para o atual e os trés préximos exercicios.

A Tabela 69 apresenta a estimativa de honras a serem realizadas em decorréncia do
Regime de Recuperacao Fiscal. Cabe destacar que essas honras ja sdo previstas pela dinamica do RRF,
ndo havendo o que se falar acerca de nao execucgao. Isso porque, uma vez tendo ocorrida a honra, os
valores ja possuem destinacdo: uma parte é incorporada a conta do Art. 92-A da LC 159/17 (passando
a ser uma divida administrada pela Unido, e ndo mais um “aval honrado”); a outra parte é cobrada do
ente, nos termos dos contratos celebrados ao amparo do Art. 49 — Decreto 10.681/21, isto €, também
passa a ser considerada uma divida com a Uniao.

Por esse motivo, os riscos relacionados ao ndo recebimento desses valores ou em
montante diferente do previsto foram devidamente abordados na secdo de Haveres da Unido.

Tabela 69 - Estimativa de Honras em decorréncia do Regime de Recuperacao Fiscal

Em RS milhdes
Honras de Garantias mmm 2027
Previsto 10.086,5 9.822,5 9.597,9 09.267,9

Fonte e elaboragédo: STN/MF.

Para fins didaticos, a Tabela 70 apresenta uma estimativa de recebimento, por parte
da Unido, de valores a serem recuperados com os entes do RRF em decorréncia da dindmica de
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pagamentos progressivos. Destaca-se, novamente, que tais valores ja foram considerados nas
estimativas trazidas na se¢ao de Haveres Financeiros.

Tabela 70 - Fluxo estimado de recebimentos do programa?’

Em RS milhées

Ressarcimento | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 |

Previsto 2.840,0 3.591,9 4.836,5 5.697,2
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

Em relacdo a eventuais outras honras, ndo relacionadas ao RRF, ndo é possivel
estimar, uma vez que até o momento nado existe nenhuma informacdo acerca da possibilidade de
ocorréncia.

5.3.1.3.4 Valores provisionados no BGU ou dotacbes orcamentarias previstas na LOA referentes aos
riscos fiscais

O Os valores relativos as acoes judiciais incidentes sobre avais honrados pela Unido
estao contabilizados nas contas de ajuste 1.1.3.9.4.0.1.0.1 - ajuste para perdas - subgrupo 113 (Conta
Corrente 1.1.3.8.4.4.2.0.0) e 1.2.1.2.4.99.03 - ajuste de perdas de outros créditos (Conta Corrente
1.2.1.2.4.98.18, e sdo apresentados na Tabela 71. Trata-se de contas redutoras do ativo da STN.

Tabela 71 -Valores de ajustes de perdas para os créditos sub-rogados (avais honrados)

Em RS milhées

Ajuste de Perdas para Avais Honrados !
2009 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 |

Avais Honrados? 4.196,6 31.386,0 40.275,4 1.663,2 1.773,7
Conta A3 627,9 660,3 690,1 -

Total 4.824,5 32.046,3 40.965,5 1.663,2 1.773,7
Variagao - 564,2 27,8 -95,9 6,6
1 Os ajustes de perdas de créditos de devedores duvidosos para montantes oriundos de avais honrados pela Unido e com recuperagéo néo
permitida em virtude de liminares judiciais estéo registrados na Conta Contdbil 1.2.1.2.4.99.03 - ajuste de perdas de outros créditos (Conta
Corrente 1.2.1.2.4.98.18) e Conta Contadbil 1.1.3.9.4.0.1.0.1 - ajuste para perdas - subgrupo 113 (Conta Corrente 1.1.3.8.4.4.2.0.0).

2 Avais honrados pela Unido referentes aos Estados de Alagoas, Maranhdo, Espirito Santo, Pernambuco, Piaui e aos municipios de Taubaté e
Corumbd, com recuperagdo ndo permitida em virtude de liminares judiciais.

3 Aval honrado pela Unido referente a Conta A do Estado do Rio de Janeiro e com recuperagéo ndo permitida em virtude de liminar judicial.

Seu saldo foi incorporado ao saldo do art. 92-A da LC n? 159/17 quando da entrada do estado no RRF.
Fonte e elaboragédo: STN/MF.

No periodo foi observada a variacdo positiva de 6,6% no saldo, quando se compara o
saldo final de 2023 com o final de 2022. Os lancamentos de ajustes de perdas para esse tipo de crédito
podem sofrer grandes variacbes, tendo em vista que o percentual de ajuste para esses créditos
normalmente representa 100% do seu saldo devedor. Dessa forma, aumentos no volume de operacdes
em que a Unido opera como fiadora podem acarretar considerdveis acréscimos nos saldos dos haveres
ajustados. Cumpre destacar que a variacdo de saldo foi pequena, quando comparados os finais dos
exercicios, sobretudo pelo fato de que parte dos valores honrados de Estados terem sido compensados
com base na LC n? 201/2023.

5.3.2 Parcerias Publico-Privadas e Concessoes Publicas

27 Art. 49 do Decreto n2 10.681/2021.
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5.3.2.1 Parcerias Publico Privadas

As Parcerias Publico-Privadas (PPPs) sdo regidas pela Lei n2 11.079/2004 e devem
observar a reparticdo objetiva de riscos entre as partes. No que se refere as PPPs Federais, a Unido
possui atualmente um Unico contrato de PPP, que é o Complexo Data Center contratado por um
consorcio formado por BB e CAIXA junto a GBT S/A. Como as empresas estatais envolvidas ndo sdo
dependentes e os contratos ndo preveem garantias do poder concedente ao concessionario, ndo
existem riscos alocados a Unido.

5.3.2.2 Riscos Fiscais em Concessdes de Servi¢o Publico

As ConcessoOes de Servico publico sao regidas pela Lei n2 8.987, de 13 de fevereiro de
1995. Essa Lei define, noinciso |l do seu art. 22, concessao de servico publico como sendo “a delegagdo
de sua prestacdo, feita pelo poder concedente, mediante licitagdo, na modalidade de concorréncia ou
didlogo competitivo, a pessoa juridica ou consorcio de empresas que demonstre capacidade para seu
desempenho, por sua conta e risco e por prazo determinado”.

a) Otica das Despesas

A Unido transfere os riscos mais relevantes para o concessiondrio nos contratos de
concessao atualmente em vigor, como é o caso dos riscos de construcdo e de demanda. A Unido é
responsavel por eventos extraordinarios reconhecidos como caso fortuito, forca maior ou fato do
principe. Alguns contratos preveem a possibilidade de reequilibrio econémico-financeiro, mas o Poder
Concedente dispde de mecanismos de compensagao que ndao implicam desembolso financeiro, como
a revisdo tarifaria ou a prorrogac¢do do prazo contratual. Em caso de extingdao dos contratos, a Unido
pode ter que fazer frente a eventual pagamento ao concessionario referente a indeniza¢dao por
investimentos ndao amortizados, mas o risco pode ser mitigado pela possibilidade de relicitacao e
indenizacgdo pelos futuros contratados, conforme previsto na Lei n2 13.448/2017.

Ademais, o Poder Concedente podera valer-se da arbitragem para dirimir litigios e
mitigar riscos fiscais da Unido, ou ainda buscar solu¢des consensuais de conflitos por meio da Secretaria
de Controle Externo de Solu¢dao Consensual e Prevencgao de Conflitos (SecexConsenso), instituida pelo
Tribunal de Contas da Unidao — TCU em 2023.

No que se refere as providéncias a serem tomadas na hipdtese de concretizagcdo dos
passivos contingentes e outros riscos fiscais, caso a Unido tenha de arcar com pagamentos de
indenizagdes, reequilibrio econdmico-financeiro e outros, a providéncia deve ser a inclusao, por parte
do 6rgao setorial responsavel, de dotacdo no ambito dos orcamentos anuais para essas despesas, seja
via inclusdo no orcamento do ano seguinte ou via créditos adicionais no orcamento vigente.

b) Otica das Receitas

As receitas de concessdoes provém do pagamento de outorga pelo concessionadrio,
advindas de contratos vigentes e da celebracdo de novos contratos. Os principais riscos fiscais sdo a
possibilidade de inadimpléncia de concessiondrios e a ndo celebracdo de novos contratos. Além disso,
ha o risco de demanda que pode impactar o recebimento de outorga varidvel, ou seja, outorga
proporcional a receita da concessionaria.

Os fatores de risco para o ndo pagamento de outorgas incluem questionamentos
judiciais, alteracOes legislativas, pedidos de reequilibrio econdmico-financeiro, procedimentos
arbitrais ou insolvéncia do concessionario. Ademais, com o novo regime de pagamentos de
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precatdrios’® e a regulamentacdo de oferta desses créditos?®, parte das receitas de concessdes
estimadas como receitas primarias podem ser impactadas por pedidos, feitos pelas concessionarias,
de pagamentos das outorgas por meio de precatdrios, podendo representar risco fiscal pela
possibilidade de frustracdo de receitas primarias. Ainda assim, esse risco foi mitigado pelo fato de ter
sido consignada a possibilidade de o ente federal definir os termos em que o encontro de contas entre
pagamentos das outorgas e precatérios pode ser realizado, uma vez que, no ambito da Acao Direta de
Inconstitucionalidade (ADI 7064 e ADI 7047), foi afastada a expressao “com autoaplicabilidade para a
Unido” do comando constitucional que permite pedidos de pagamento de outorgas por meio de
precatérios.

Ja em termos da possibilidade de ndo celebracdo de novos contratos, os principais
fatores de risco a serem considerados para a elaboracdo da LOA s3do a exequibilidade do cronograma
dos leildes que precedem esses contratos e a auséncia de propostas de interessados (“leildo deserto”).

Adicionalmente, ha o risco de conversdao de receitas de outorga em investimentos
cruzados da concessiondria, em decorréncia de novos processos licitatérios ou de prorrogacdo de
contratos de concess3do de ferrovias e rodovias3?, o que reduz o potencial e a previsibilidade de novas
receitas da Unido.

As projecOes de receitas de novos contratos também podem ser afetadas por praticas
recentemente observadas de direcionamento de recursos da concessionaria diretamente para
empresas estatais, obras diversas e contas vinculadas conforme previsdao em editais de licitagao.
Eventuais alteragGes legislativas que vinculem o beneficio econdmico da outorga para investimentos
ou setores especificos também podem ter impacto negativo sobre as receitas potenciais da Unido.

Para mitigar o risco de cronograma como outros riscos que afetem as receitas previstas
é feito monitoramento dos processos, e qualquer alteracdo de estimativa é refletida nos relatérios de
avaliacdes bimestrais de receitas e despesas primarias. Com relacdo ao risco de leildo deserto, sua
mitigacdo por parte do poder concedente passa por garantir que haja aderéncia entre o modelo
econdmico desenhado e a expectativa do mercado, assim como garantir que a conduc¢do do processo
licitatério seja feita de maneira a minimizar as incertezas, favorecendo a previsibilidade e
transparéncia.

Assim como na 6tica de despesas, o Poder Concedente podera valer-se da arbitragem
para dirimir litigios e mitigar riscos envolvendo receitas da Unido, ou ainda buscar solu¢des consensuais
de conflitos por meio da SecexConsenso — TCU.

No que se refere as providéncias a serem tomadas na hipdtese de concretizacdo dos
passivos contingentes e outros riscos fiscais, caso ocorra frustracdo de receitas incluidas nas projecdes,
procede-se a alteracdo das estimativas constantes dos relatérios de avaliacdo de receitas e despesas
primarias. Outra possibilidade de providéncia seria a execucdo, pelo érgdo representante do Poder
Concedente, de eventuais mecanismos de garantias previstas em contrato para assegurar o
adimplemento das obrigacdes por parte do concessionario e posterior recuperacdo, total ou parcial,
dessas receitas.

A Tabela 72 apresenta o histérico recente de receitas de concessdes, segregadas entre
receitas de contratos vigentes e de novos leildes realizados no periodo. O comparativo entre a projecado
constante da Lei Orcamentaria e o valor efetivamente arrecadado a cada ano mostra a importancia de

22 ECNn?113/2021
2 Decreto n2 11.249/2022
30| ej n213.448/2017
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uma adequada avaliacdo de riscos de realiza¢do dessas receitas, tendo em vista que as variagdes entre
valor previsto e realizado tém ocorrido inclusive nos contratos de concessdes vigentes.

Tabela 72 - Valores Receitas de Concessdes de Servico Publico, segundo exercicio

Em RS milhdes

Receita de Concessoes

Categorias Variacdo?®
de Concessoes | PLOA (;)
(]

Vigentes 5.007 22.007 21.931 0%
2016 Novas 5.000 6.500 0 -100%
Total 10.007 28.507 21.931 -23%
Vigentes 4,735 4.735 8.508 80%
2017 Novas 19.228 19.228 23.598 23%
Total 23.963 23.963 32.106 34%
Vigentes 5.097 5.097 3.850 -24%
2018 Novas 13.797 13.797 18.080 31%
Total 18.894 18.894 21.930 16%
Vigentes 3.067 3.067 4.998 63%
2019 Novas 12.563  12.563 88.277 603%
Total 15.631  15.631 93.275 497%
Vigentes 4,622 4.622 5.133 11%
2020 Novas 16.442 16.442 3.016 -82%
Total 21.063 21.063 8.150 -61%
Vigentes 5.131 5.131 3.282 -36%
2021 Novas 109 109 6.573 5.930%
Total 5.240 5.240 9.855 88%
Vigentes 5.137 5.137 6.347 23%
2022 Novas 0 0 40.436 n/a
Total 5.137 5.137 46.783 811%
Vigentes 5.694 5.694 5.176 91%
2023 Novas 0 0 3.705 n/a
Total 5.694 5.694 8.881 156%

1 Variagdo entre a receita realizada e a estimada na LOA.
Fonte: PLOA; LOA; SIAFI. Elaboragéo: STN/MF.

Cabe esclarecer que o encaminhamento das projecdes para fins de elaboracdo do PLOA
ocorre entre junho e julho do ano anterior ao exercicio a que se refere. A divulgacdo de novos
processos licitatérios apds esse prazo contribui para diferencas entre os valores previstos e
efetivamente realizados.

Além disso, as projecGes mencionadas ndo consideram eventuais agios que possam
ocorrer nos processos licitatorios, o que também contribui para as diferencas entre os valores previstos
nas pegas orgamentarias e os valores efetivamente realizados.

Dessa forma, os fatores de risco aqui citados devem ser observados de forma
abrangente pelas agéncias reguladoras e érgaos setoriais no processo de projecdes de receitas de
concessodes para fins da elaboracdo do PLOA.

Em relacdo a Tabela 72, vale mencionar que, em 2021, a diferenca foi devida
majoritariamente ao ingresso de recursos de novas concessdes no setor de telecomunicacdes,
rodovidrio e aeroportudrio, ndo previstos inicialmente na LOA. Em 2022, a receita realizada de novas
concessdes foi maior que a prevista e essa diferenca pode ser explicada, majoritariamente, por nao
terem sido previstos inicialmente na LOA o ingresso do bonus de assinatura do Segundo Leildo dos
Volumes Excedentes da Cessdo Onerosa (LVECO), bem como o bénus de outorga de concessdes
associadas a processos de desestatizacdo, a saber: a) novos contratos de concessdo de geracdo de
usinas hidrelétricas, processo associado a desestatizacdo da Eletrobras; e b) concessao de geracdo de
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energia elétrica associada a desestatizacdo da Companhia Estadual de Geracdo e Transmissdo de
Energia Elétrica (CEEE-GT). Em 2023, a diferencga entre o valor previsto e o realizado ocorreu por nao
terem sido previstos na LOA o ingresso de bonus de assinatura referente ao Leildo do 12 Ciclo de Oferta
Permanente de Partilha de Producdo, tampouco a outorga inicial do leildo da 72 Rodada de Concessoes
Aeroportuarias.

5.3.2.3 Riscos Fiscais em Demandas Administrativas

A supervisdo dos riscos fiscais de concessdes e PPPs é da competéncia dos ministérios
setoriais e das agéncias reguladoras, os quais sdo responsdveis pela gestdo, monitoramento e
fiscalizacdo dos contratos vigentes, registro de ativos e passivos contingentes, e pela estruturacao e
implementacdo de processos licitatorios para projetos de concessdes e PPPs, alocando riscos entre
setor publico e setor privado de cada contrato.

A Tabela 73 reproduz as estimativas de impacto fiscal para a Unido decorrentes de
pleitos administrativos de reequilibrio econdmico-financeiro classificados como de risco provavel de
concretizacdo pelas agéncias reguladoras.

Observa-se que o risco relativo a demandas na via administrativa com impacto fiscal
para a Unido é estimado em RS 662 milhdes em 2024, RS 919 milhdes em 2025, RS 495 milhdes em
2026, RS 493 milhdes em 2027 e RS 491 milhdes em 2028. Destaca-se, porém, que algumas demandas
apresentam estimativa de impacto ndo disponivel, e que a lista abaixo possui rol ndo exaustivo, ndo
esgotando a possibilidade de surgimento de novos pleitos ndo informados quando da elaboragdo da
tabela abaixo. Dessa forma, o valor de impacto potencial pode ser diferente dos valores mencionados.

Tabela 73 - Riscos fiscais em demandas administrativas

Em RS milhdes
Reequilibrio Economico e Financeiro

Agéncia Reguladora (classificados como provaveis pelas Agéncias)

2024 | 2025 | 2026 2027 | 2028 |

Reequilibrio de contratos — Otica das Receitas 662 0 497,0 495,0 493,0 491 0
Reequilibrio de contratos — Otica das Despesas 422,0 0,0 0,0

mmmmmm

Fonte: Agéncias reguladoras. Elaboragéo: STN/MF.

Os reequilibrios de contrato previstos para 2024 sdo, em grande parte, devidos aos
impactos da pandemia da Covid-19 no Orgamento de 2020 a 2023, risco considerado como forga maior
e alocado para a Unido. Esses reequilibrios de efeitos da Covid-19 ainda poderao acarretar abatimentos
de receitas em 2024, especialmente nas contribui¢cdes do setor aeroportuario.

A Tabela 74 apresenta a lista atualizada contendo informacgdes relativas as concessoes,
baseadas em informacdes fornecidas pelas agéncias reguladoras.

Tabela 74 - ConcessGes de Servico Publico Vigentes

Agéncia Objeto do contrato de . . .
Setor da ~ . ~ Inicio da Vencimento da
~ Reguladora | concessdo ou do ato de | Dimensao ~ - ~ R
Concessao . . Concessdo/Autorizagdo | Concessdo/Autorizacdo
Responsavel autorizagdo
Autopista Ferndo Dias 562 km 18/02/2008 18/02/2033
Autopista Fluminense 320 km 18/02/2008 18/02/2033
Transporte Autopista Litoral Sul 406 km 18/02/2008 18/02/2033
Rod p. L. ANTT Autopista Planalto Sul 413 km 18/02/2008 18/02/2033
odoviario Autopista Régis Bittencourt 402 km 18/02/2008 18/02/2033
CCR RioSP 626 km 01/03/2022 03/01/2052
CCR ViaCosteira 220 km 07/08/2020 07/08/2050
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Agéncia Objeto do contrato de

Setor da ~ . - Inicio da Vencimento da
~ Reguladora | concessdo ou do ato de | Dimensao ~ . = s
Concessao , .~ Concessdo/Autorizagdo | Concessdo/Autorizacdo
Responsavel autorizagio
CONCEBRA 1.177 km 05/03/2014 05/03/2044
CONCER 180 km 01/03/1996 Encerrada. Continua por
decisdo judicial
ECO050 437 km 08/01/2014 01/08/2044
ECO101 476 km 10/05/2013 05/10/2043
ECOponte 13 km 01/06/2015 06/01/2045
ECOSul 457 km 30/11/1998 03/03/2026
ECOvias Araguaia 851 km 08/10/2021 10/08/2056
ECOvias do Cerrado 437 km 20/01/2020 20/01/2050
ECORioMinas 727 km 22/09/2022 22/09/2052
MS VIA 847 km 11/04/2014 11/04/2044
Parand 1 473 km 29/02/2024* 29/01/2054
Parana 2 604 km 29/02/2024* 29/01/2054
Rodovia do Ago 200 km 28/03/2008 28/03/2033
Rodovia Transbrasiliana 321 km 18/02/2008 18/02/2033
Rota do Oeste 851 km 21/03/2014 21/03/2044
VIA 040 937 km 22/04/2014 22/04/2044
Via Bahia 680 km 20/10/2009 20/10/2034
Via Brasil 1.010 km 04/05/2022 04/05/2032
ViaSul 472 km 15/02/2019 15/02/2049
Malha Sul RS/SC/PR 7.223 km 01/03/1997 01/03/2027
Malha Nordeste 4.295 km 30/12/1997 30/12/2027
EFC - Estrada de Ferro 976 km 18/12/2020 01/07/2057
Carajas - Vale - Sistema
Norte (PA/TO/MA)
Malha Oeste PR 248 km 03/10/1988 03/10/2078
Estrada de Ferro Vitdria a 894 km 18/12/2020 01/07/2057
Minas
Ferrovia Centro-Atlantica 7.857 km 26/08/1996 26/08/2026
S.A.
Malha Norte 741 km 12/05/1989 12/05/2079
MS/MG/GO/MT/RO/PA
Ferrovia Norte Sul Tramo 750 km 20/12/2007 20/12/2037
Norte
Malha Oeste MS/SP 1.973 km 01/07/1996 01/07/2026
Transporte ANTT Trecho Minas SC - Porto 162 km 24/01/1997 24/01/2027
Ferroviario Tubardo SC
Malha Paulista SP 2.117 km 27/05/2020 01/01/2059
MRS Logistica - Malha 1.832 km 26/11/1996 30 anos a partir de
Sudeste RJ/MG/SP 01/12/1996
Ferrovia Norte Sul Tramo 1.534 km 31/07/2019 31/07/2049
Central
Malha Nordeste Em 22/01/2014 31/12/2057
Construgao
previsdo de
1.206 km
EF-334 - Ferrovia de Em 03/09/2021 02/09/2056
Integragao Oeste-Leste - Construgdo
Lote 1 Ilhéus - Caetité previsdo de
536,158 km
46 autorizagOes de 12.305 km - -
ferrovias
Prestagdo de  servico - 07/08/2015 07/08/2030
Transporte regular de transporte
Rodoviario ANTT rodoviario coletivo
Interestadualt interestadual semiurbano

de passageiros
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Agéncia
Reguladora
Responsavel

Objeto do contrato de
concessdo ou do ato de
autorizacao

Setor da

. ~ Inicio da Vencimento da
Dimensao

Concessao

Concessdo/Autorizagio | Concessdo/Autorizagio

Aeroportuario

Telecomunicagdes

-Servigo
Telefonico Fixo

Comutado - STFC

ANAC

ANATEL

Aeroporto de Sdo Gongalo
do Amarante

Aeroporto de Brasilia
Aeroporto Viracopos
Aeroporto Internacional de
Guarulhos

Aeroporto Internacional de
Confins

Aeroporto Internacional do
Rio de Janeiro/Galedo

Aeroporto Internacional de
Floriandpolis
Aeroporto de Fortaleza

Aeroporto de Porto Alegre
Aeroporto de Salvador

Aeroportos do Bloco
Nordeste

Aeroportos do Bloco
Centro-Oeste

Aeroportos do Bloco
Sudeste

Aeroportos do Bloco Sul

Aeroportos do Bloco Norte

Aeroportos do  Bloco
Central

Aeroportos do Bloco
Aviagdo Geral

Aeroportos do  Bloco
SP/MS/PA/MG

Aeroportos do Bloco Norte
Il

Servico Local e Longa
Distancia Nacional - Regido
| (Setores 1,2, 4 a 17)
Servico Local e Longa
Distancia Nacional - Regido
| (Setor 3)

Servico Local e Longa
Distancia Nacional - Regido
Il (18, 19, 21, 23, 24, 26 a
29)

Servico Local e Longa
Distancia Nacional - Regido
Il ( Setor 20)

Servico Local e Longa
Distancia Nacional - Regido
Il (Setores 22 e 25)

14.870.168,16
mZ

9.947.560 m?
8.579.300 m?

11.905.056,52
mZ

15.175.129,34
m?2

14.462.076,82
m?2
4.796.332,01
m?2
4.550.951,27
m?2
4.820.662,91
m?2
8.248.488,25
m?2
16.964.710,9
m?2
14.412.631,4
m?2
7.661.213,21
m?2

22.448.010,61
mZ

35.673.640,46
m?2
25.819.911,1
mZ
2.277.256,59
mZ

29.031.505,29
mZ
7.448.683,25
mZ

2024

2012
2012
2012

2014

2014

2017

2017

2017

2017

2019

2019

2019

2021

2021

2022

2023

2023

2023

1998

1998

1998

1998

1998

11/01/2054

24/07/2037
11/07/2042
11/07/2032

07/05/2044

07/05/2039

31/08/2047
29/08/2047
29/08/2042
31/08/2047
09/10/2049
04/10/2049
03/10/2049

29/11/2051

22/10/2051

24/11/2051
24/05/2053

05/06/2053

05/05/2053

2025

2025

2025

2025

2025
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Agéncia

Objeto do contrato de

Setor da - . ~ Inicio da Vencimento da
~ Reguladora | concessdo ou do ato de | Dimensao ~ . = s
Concessao , .~ Concessdo/Autorizagdo | Concessdo/Autorizacdo
Responsavel autorizagao
Servico Local e Longa - 1998 2025
Distancia Nacional - Regido
Il (Setor 31)
Servico Local e Longa - 1998 2025
Distancia Nacional - Regido
Il (Setor 33)
Servico Longa Distancia - 1998 2025
Nacional e Longa Distancia
Internacional - Regido IV
(Setores 1 a 33)
Telecomunicagdes 10 autorizagbes para a todo - indeterminado
- Servico de prestacio do Servico de territorio
L. ANATEL . L .
Comunicagao Comunicagdo Multimidia - nacional
Multimidia - SCM SCM
SMP - Estados do Rio - - indeterminado
Grande do Sul e Santa
Catarina
SMP -Regido Nordeste e - - indeterminado
Regido  Centro  Oeste,
exceto setores 22 e 25 do
PGO
SMP - Estados do Rio de - - indeterminado
Telecomunicagdes Janeiro, Espirito Santo e
- Servigo Mdvel ANATEL Minas Gerais, exceto setor
Pessoal - SMP 3 do PGO
SMP - Regido Norte e - - indeterminado
Estado de S3o Paulo, exceto
setor 33 do PGO
SMP - Setores 19 e 20 do - - indeterminado
PGO, na Regido Sul
3 autorizagbes para a todo - indeterminado
prestagdo do Servico Moével territdrio
Pessoal - SMP nacional
Paraiba do Sul (454 62.074 km? 01/01/2021 31/12/2025
contratos)
Piracicaba, Capivari, Jundiaf 15.377 km 2 01/01/2021 31/12/2025
- PCJ (124 contratos)
Sao Francisco (5890  639.219 km 2 01/01/2021 31/12/2025
Direitos de Uso de ANA contratos)
Recursos Hidricos Doce (292 contratos) 86.715 km 2 21/12/2020 31/12/2025
Paranaiba (665 contratos) 22.2600 km ? 01/01/2021 31/12/2025
Verde Grande (167 31.410 km 2 29/12/2017 31/12/2023 (processo de
contratos) rescisdo unilateral
instaurado em fevereiro
de 2023)
Cessdo onerosa 175 contratos 14.185.767 - -
de area dentro do ANTAQ m?
porto organizado
Exploragdo e 694 contratos 192.581 km 2 - -
Produgdo de
Petrdleo e Gas ANP
Natural
Concessao 23 contratos 1.345.885 ha -
SFB
Florestal
Transrniss?o.de ANEEL 376 contratos >104.205 km - -
Energia Elétrica
Distribuicdo de ANEEL 103 Contratos - - -

Energia Elétrica?
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Agéncia Objeto do contrato de

Setor da - . ~ Inicio da Vencimento da
~ Reguladora | concessdo ou do ato de | Dimensao ~ . = s
Concessao , .~ Concessdo/Autorizagdo | Concessdo/Autorizacdo
Responsavel autorizacao
279 contratos de concessao 105.124.875 - -

e 6.279 atos de autorizagao kw
- (concessoes)
Geraggo de ANEEL e 263.412.714
Energia Elétrica KW

(autorizagGes)
1

34.074 titulos de alvard de 44.189.719 ha 30/10/19982 -
Exploracao e ANM pesquisa
Pesquisa Mineral* 13.879 titulos de concessdo = 4.437.627 ha 17/04/1935 2 indeterminado
de lavra

1 poténcia do ato de outorga em kW.
2 Dados de 2023. Foi considerado o prazo mais longo existente para o vencimento.
Fonte: Agéncias Reguladoras. Elaboragéo: STN/MF.

5.3.3 Estatais Federais

Esta secdo engloba os riscos fiscais relacionados as empresas estatais federais ndao
dependentes controladas diretamente pela Unido, as quais integram o Or¢gamento de Investimentos
das Empresas Estatais (Ol) e o Programa de Dispéndios Globais (PDG)3!, quanto a aportes emergenciais
de recursos e necessidade de esforco fiscal adicional pelo Tesouro Nacional. Sdo 27 empresas, sendo
22 empresas publicas e 5 sociedades de economia mista, conforme Tabela 7532

Em relacdo a avaliacdo de eventual frustagdo da receita de dividendos, é considerado o
conjunto das participagGes societarias da Unido.

As empresas estatais federais em liquidagdo, que também ndo fazem parte desta secao,
ndo integram o Orcamento Fiscal nem o Ol, mas integram o PDG. O Estado coordena e assume, de
forma subsididria, na condicao de sucessor, os ativos e passivos remanescentes, mediante atuac¢do do
liquidante indicado pela administracdo publica federal®. E um processo que tende a conferir maior
celeridade em relacdo a liquidacdo nos termos da legislacdo societaria, mas pode imputar maiores
riscos fiscais para o ente controlador, pois os passivos poderdo ser transferidos sem a realizacdo de
todos os ativos existentes. Atualmente ndo hd empresa ndo dependente controlada pela Unido em
processo de liquidacao.

Quanto ao resultado fiscal das empresas estatais ndo dependentes, as Instituicdes
Financeiras Federais (IFF), incluida a FINEP pela natureza de sua atividade, ndo compdem, para fins de
resultado primario, o setor publico consolidado conforme metodologia vigente. A Petrobras e suas
subsididrias, por outro lado, foram excluidas do escopo da metodologia do BCB, considerando, a época,
suas caracteristicas operacionais e de governanca corporativa. Ao final de 2023 foi estabelecido3* que
as empresas do Grupo Empresa Brasileira de Participacdes em Energia Nuclear e Binacional - ENBPar
ndo seriam consideradas na meta de resultado primario do PDG. Ndo obstante, essas empresas, como
estatais ndo dependentes, podem oferecer riscos fiscais ao acionista controlador como se vera adiante.

31 As empresas dependentes, por sua vez, integram o Orgamento Fiscal da Uni3o e est3o inseridas nas analises do conjunto
dos érgdos e entidades que integram esta peca orcamentdria, inclusive a subsecdo 4.1.1.5 (Demandas Judiciais das
Empresas Estatais Dependentes da Unido) integrante da se¢do 4.1 (Passivos Contingentes).

32 N3o abrange as empresas controladas indiretamente.

33 Lei n2 8.029/1990.

34 Lei n2 14.791, de 29 de dezembro de 2023 (Lei de Diretrizes Orgamentdrias - LDO de 2024).
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Tabela 75 - Escopo da Analise de Riscos de Empresas Estatais Ndo Dependentes

| Empresa | Nawrea______________ Participagio’

ABGF Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
BNDES Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
CAIXA Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
CASA DA MOEDA Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
DATAPREV Empresa Publica Ndo Dependente 51,00%
CORREIOS - ECT Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
EMGEA Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
EMGEPRON Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
FINEP Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
HEMOBRAS Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
INFRAERO Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
PPSA Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
SERPRO Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
CEAGESP Empresa Publica Ndo Dependente 99,70%
CcDC Empresa Publica Ndo Dependente 99,95%
CDP Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
CDRIJ Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
CODEBA Empresa Publica Ndo Dependente 98,40%
CODERN Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
SPA (CODESP) Empresa Publica Ndo Dependente 99,99%
NAVBRASIL Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
ENBPar Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
BANCO DO BRASIL = Sociedade de Economia Mista Nao Dependente — Capital Aberto 50,00%
PETROBRAS 2 Sociedade de Economia Mista Ndo Dependente — Capital Aberto 28,67%
BASA Sociedade de Economia Mista Ndo Dependente — Capital Aberto 73,31%
BNB Sociedade de Economia Mista Ndo Dependente — Capital Aberto 55,38%
CEASAMINAS Sociedade de Economia Mista Ndo Dependente — Capital Fechado 99,57%

1 Posigdo disponivel em 31/12/2022; 30/06/2023; e 30/09/2023, a depender do caso
2 Controle por meio das agbes ordindrias.
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

A avaliacdo de riscos das empresas estatais ndo dependentes, conforme o risco,
demanda a separacdo da categoria das IFF em relacdo as demais empresas estatais exploradoras de
atividades econ6micas ou prestadoras de servico publico, em razdo da regulamentacdo prdpria do
setor financeiro, sobretudo quanto ao cumprimento de indicadores de capitalizacdo.

5.3.3.1 Descri¢do dos riscos fiscais mapeados, agrupados de acordo com a natureza

Os riscos fiscais relacionados a empresas estatais ndo dependentes referem-se a
possibilidade da ocorréncia dos seguintes eventos, conforme a sua natureza:

a) Risco 1: Frustragao de receita - receita de dividendos e ou juros sobre capital proprio
(JCP) menor do que a receita estimada na composicao do resultado fiscal do Governo
Central;

b) Risco 2: Aporte emergencial - aporte de capital ou subvencdo econOmica em carater
de emergéncia para o atendimento da necessidade de recursos ou de capital de
determinada empresa estatal; e

c) Risco 3: Esforgo fiscal adicional (compensa¢do de primario) - Necessidade de
compensacao pelo Tesouro Nacional de um eventual resultado primario pior do que
o estimado para o conjunto dos resultados primarios das Empresas Estatais Federais
(por forca da Lei n2 14.791, de 2023, § 22 do art. 32 - LDO de 2024).
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5.3.3.2 Metodologia de avaliagdo dos riscos

5.3.3.2.1 Risco 1 - frustracao da receita de dividendos e JCP

A metodologia identifica fatores que podem contribuir para uma arrecadacdo de
dividendos inferior a prevista, incluindo aqueles inerentes a atividade empresarial das companhias,
altera¢des na composicao do capital social, mudanca da politica de distribuicdo de dividendos e fatores
gue possam gerar direito ou obrigacdo de retencdo de lucros. A exposi¢cdo ao risco é avaliada pela
Matriz de Risco (Figura 20), que apresenta o percentual de distribuicdo de dividendo/JCP em relagdo
ao Lucro Liquido Ajustado (LLA — eixo horizontal) e o valor monetario do pagamento (eixo vertical).

Figura 20 - Matriz de Risco — Dividendos

I§
=
4 e
Baixa Exposigéo - Média Exposicdo
QUADRANTE 4 ~ QUADRANTE 5
1,00
Muito Baixa S el e
Exposicio Baixa Exposicdo ~ Média Exposicdo
QUADRANTE 1 QUADRANTE 2 ‘ 0 . QUADRANTE 3
25% 50% 100%

% de Distribuicdo

A exposi¢do ao risco pode ser considerada muito baixa nas previsdes de dividendos de
25% do lucro liquido ajustado (minimo legal). Nesta hipdtese, ndo ha o risco de eventual mudanca na
politica de dividendos, mas existe a possibilidade da ocorréncia de eventos que afetem a lucratividade.
Para valores superiores a RS 1 bilhdo, considera-se uma situacdo de baixa exposi¢do, com um risco
ligeiramente superior.

A exposicdo aumenta na faixa entre 25% e 50% do LLA devido a fatores que podem
restringir a distribuicdo, como a mudanca da politica de dividendos ou a necessidade de
enquadramento nos limites operacionais, no caso das instituicdes financeiras. A exposicao é
considerada baixa para valores inferiores a RS 1 bilhdo e média para valores superiores. No entanto,
ha uma excecao nessa faixa enquadrada como de baixo risco: quando a politica de dividendos admite,
formalmente e com regularidade, distribuigdo varidvel de até 50%.

O risco se eleva na distribuicao acima de 50% do LLA, sendo considerado médio para
valores abaixo de RS 1 bilhdo e alto para valores acima. E recomendavel n3o incluir na programacdo
financeira as parcelas de dividendos com exposicdo a alto risco.

Deve-se levar em considera¢cdo que as estimativas do lucro liquido das principais
empresas para calculo dos dividendos sao obtidas de avaliacdes de mercado, no caso das empresas
estatais de capital aberto, ou com base em informag¢des da prdépria administracdo, no caso das
empresas publicas de capital fechado. Na impossibilidade de acesso a tais informacgdes, os dividendos
sdo estimados com base no histdérico de pagamento atualizado monetariamente, procedimento que ja
é utilizado para estimar os dividendos das participaces societarias de menor relevancia em relagdo ao
total. As participacdes incluidas no Programa Nacional de Desestatizacdo - PND ndo fazem parte das
estimativas da receita de dividendos.
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A alteracdo ou perda da participacdo relativa da Unido no capital social afeta a parcela
a que tem direito na distribuicdo dos dividendos, podendo ocorrer na alienagao de participagdes ou
renuncia do direito de participar em aumento de capital.

Finalmente, sobre o risco de retencdo de dividendos, cabe lembrar que o lucro das
empresas, que é a base da distribuicdo ao acionista, é calculado pelo critério de competéncia. Contudo,
a Lei das S/A prevé situacbes em que eventuais dificuldades de caixa podem se constituir razdo para a
sua retencdo, devendo ficar indisponiveis aos acionistas até que a empresa tenha condicdes financeiras
de efetivar o pagamento (constituicdo de reserva de lucros a realizar ou de reserva especial). Ha outras
situacdes especificas em que os dividendos podem ser retidos de acordo com regulamento préprio. E
o caso das instituicdes financeiras quando ndo cumprirem os seus limites operacionais. Ndo se
vislumbram hipéteses de retencao pelas instituicdes financeiras para os exercicios incluidos na LDO.

5.3.3.2.2 Risco 2 - aportes emergenciais

A metodologia prevé tratamento diferenciado para as institui¢cdes financeiras e para as
demais empresas estatais ndo dependentes (ndo financeiras).

O risco de aportes emergenciais associado as institui¢cdes financeiras esta relacionado
a insuficiéncia de capital regulatorio para cumprir os indices de requerimento de capital (Basileia,
Capital Nivel | e Capital Principal).

Os requerimentos minimos de capital sdo baseados no Acordo de Basileia Il e
definidos3> por uma relacdo entre o capital da instituicdo financeira e outros instrumentos financeiros
selecionados e os ativos do balango ponderados pelo risco.

Assim, quanto maior a relagdo, menor a exposi¢do ao risco de insolvéncia, ou seja, ha
uma maior disponibilidade de ativos de boa qualidade e liquidez para fazer frente aos riscos
devidamente apurados. A expressao genérica das férmulas pode ser apresentada da seguinte forma:
Capital e Instrumentos Financeiros selecionados / Ativos Ponderados pelo Risco (RWA?3®),

Os requerimentos de capital sdo: Requerimento de Capital Principal (4,5% do RWA);
Requerimento Minimo de Capital Nivel | (6% do RWA); e Requerimento Minimo do Patriménio de
Referéncia (PR) ou Basileia (8% do RWA). Devem ser acrescidos alguns adicionais ao Capital Principal
para amortecer riscos especificos. Todos os limites operacionais acabam acrescidos dos
correspondentes adicionais (ACP): ACP Conservagado, de 2,5%, unico aplicdvel a todas as instituigdes
financeiras; ACP contraciclico, maximo de 2,5%, conforme metodologia estabelecida pelo BCB, sendo,
no momento, de 0%; ACP sistémico, com limite maximo de 2%, sendo o valor de 1% aplicavel aos
bancos multiplos, bancos comerciais, bancos de investimento e caixas econbmicas com Exposicdo
Total/PIB superior a 10% e inferior a 50% (caso aplicavel ao BB e a CAIXA).

Os limites totais aplicaveis para cada uma das IFF sdo calculados em: a) Capital Principal:
7% para BNDES, BASA e BNB e 8% para BB e CAIXA; b) Capital Nivel I: 8,5% para BNDES, BASA e BNB e
9,5% para BB e CAIXA; e c) Basileia ou Patrimonio de Referéncia: 10,5% para BNDES, BASA e BNB e
11,5% para BB e CAIXA.

35 Resolugdo CMN n2 4.955/2021 e Resolugdo CMN n2 4.958/2021.
36 RWA ou Risk-Weighted Asset é um calculo de mensuracdo de riscos relacionados a negociagdes de ativos. E realizado,
em geral, por instituices financeiras.
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J4 o risco associado as demais empresas (ndo financeiras) refere-se a necessidade de
aporte de capital eventual e ndo programado que visa a suprir o financiamento de investimentos, ou a
cobertura de outras despesas em carater pontual.

5.3.3.2.3 Risco 3 - esforgo fiscal adicional (compensac¢do de primario)

A metodologia consiste em monitorar, mensalmente, o desempenho fiscal nos
conceitos de apuracdo da SEST (critério “acima da linha”) e do BCB (“abaixo da linha”), bem como as
reestimativas de resultado produzidas por meio do sistema de acompanhamento do PDG pela SEST,
tendo por parametro as estimativas ou metas definidas na LDO para o conjunto das empresas estatais
ndo dependentes.

O critério oficial para efeito de demonstracdao do cumprimento de metas é o da apuracao
pelo BCB. O risco de esforcgo fiscal adicional (compensacdo entre metas) é identificado quando as
estimativas de resultado das estatais evidenciam que as metas definidas na LDO podem ndo ser
atingidas.

5.3.3.3 Providéncias a serem adotadas no caso da materializacdo dos riscos fiscais relativos as
empresas estatais federais

5.3.3.3.1 Providéncias em caso de frustracao da receita de dividendos (Risco 1)

A receita de dividendos passa por um acompanhamento bimestral no Relatério de
Avaliacdo de Receitas e Despesas Primarias, mediante atualizacdo das estimativas e comparagao dos
valores esperados e efetivamente arrecadados ao longo do ano. Eventuais desvios acima ou abaixo dos
valores inicialmente previstos repercutem na definicdo dos limites do Decreto de Programacao
Orcamentdria e Financeira do Poder Executivo de cada exercicio. Se houver frustragdo, sao
vislumbradas as seguintes consequéncias: (i) impacto na receita primaria, que serd menor que a
projetada, afetando negativamente o resultado primdrio do Governo Central; (ii) reducdo da
disponibilidade financeira para amortiza¢do da divida publica, pois a receita de dividendos é vinculada
a tal finalidade®’. Esse impacto na receita primaria enseja a necessidade de compensacio do valor
correspondente a frustracdo de receita, seja com o aumento na arrecada¢dao de outras receitas ou
diminuicdo de despesas. A reducao da disponibilidade orgcamentaria e financeira da Unido requer
providéncias no sentido de buscar outras fontes para cobrir esses recursos correspondentes a
frustacdao, com vistas a amortizacao da divida publica. Se houver ganho, ocorrerd situacao oposta ao
descrito.

Em termos plurianuais, as estimativas de receita de dividendos sdo atualizadas a cada
ciclo anual da LDO e da LOA, bem como nos exercicios de elaboracdo do Projeto de Lei do PPA, com a
reavaliacdo do cendrio e das premissas, permitindo uma melhor alocac¢do dos recursos nos Orcamentos
anuais.

5.3.3.3.2 Providéncias em caso de aportes emergenciais (Risco 2)

No caso de aporte emergencial em uma empresa estatal federal, deve ser iniciado um
processo no Poder Executivo para obtencdo de crédito orcamentario para atendimento do pleito,
observando as regras fiscais vigentes. Sendo o aporte de capital uma despesa primaria, sua viabilizacdo
necessita seja do cancelamento de despesas, seja de ampliacdo de receitas, para abertura do espaco

37 Lein2 9.530, de 1997.
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fiscal suficiente ao valor do aporte emergencial. Outra medida necessaria é a aprovacdo de medida
legislativa no Congresso Nacional autorizando o aporte de capital.

5.3.3.3.3 Providéncias em caso de esforco fiscal adicional - compensacdo de primario (Risco 3)

Se o déficit primdrio realizado das empresas estatais federais é maior do que o
estabelecido na meta anual, o resultado primdrio para os Orcamentos Fiscal e da Seguridade Social
deve apresentar excedente suficiente para compensar o valor correspondente ao excesso de déficit
das estatais federais, conforme autorizacdo especifica concedida em cada LDO.

Ao longo do exercicio financeiro, o acompanhamento bimestral no Relatério de
Avaliacdo de Receitas e Despesas Primdrias do resultado primario das empresas estatais federais, com
atualizacdo das estimativas e comparacdo com o realizado, sinaliza eventual necessidade de
compensacado de primario, situacdo que deve ser observada no Decreto de Programacao Or¢camentdria
e Financeira do Poder Executivo. Caso haja tendéncia de materializacdo, o resultado primdrio do
Governo Central deve assegurar que sua prépria meta seja cumprida, considerando o desvio do
resultado primdrio das empresas estatais federais, com a adocao de devidas medidas fiscais, como
cancelamento de despesas ou ampliacdo de receitas.

5.3.3.4 Comparagao entre os fluxos estimados e realizados, nos ultimos trés exercicios

A Tabela 76 apresenta a comparagao entre os valores estimados e os realizados dos
fluxos atinentes aos riscos mapeados. Foi considerado como valor para o item Transferéncias para
aumento de capital as dota¢des do exercicio acrescidas dos restos a pagar, abrangendo somente as
empresas estatais ndo dependentes?.

Tabela 76 - Comparacdo entre os fluxos estimados e realizados - Estatais

Em RS milhées

Fluxo
Valor Estimado (E)
Natureza do Fluxo Valor Realizado (R)
Variagdo (%)
o | om |

E 9.736,9 26.284,9 41.352,6
Receita de Dividendos e JCP! R 43.484,5 87.003,6 49.957,9
% 346,6% 231,0% 20,8%
E 7.842,3 1.212,1 1.793,0
Transferéncias para Aumento de Capital? R 7.998,0 1.212,1 1.793,0
% 2,0% 0,0% 0,0%
E -3.970,0 -4.417,5 -3.002,9
Resultado Primario das Empresas Estatais Federais3 R 3.030,0 4.753,9 -656,2
% 176,3% 207,6% 78,1%

1 Variagdo entre os valores estimados na LOA e os realizados.

2 Variagdes entre Dotagdes Or¢camentdrias para AFAC e Restos a Pagar Inscritos e os pagamentos realizados; E: Dotagdo Inicial; R: Pagamentos Totais
(Exercicio e RAP).

3 Variagbes entre Meta de Primdrio definida na LDO e Resultado Primdrio apurado pelo Bacen (abaixo da linha).

4 Obs: Ajuste Emgea consiste na Discrepdncia reconhecida (justificada). Inclui as despesas consideradas na metodologia do BACEN (abaixo da linha)
que ndo sdo captadas pelo PDG (acima da linha), como descontos concedidos e reversdo de provisGo com efeito caixa.

Fonte e elaboragéo: STN: dividendos (PLOA, SIAFI, Tesouro Transparente) e aumento de capital (Tesouro Gerencial). Resultado primdrio estimado SEST
(estimativa de primdrio com ajuste EMGEA) e BACEN (realizado).

38 0 valor de recursos destinados a adiantamento para aumento de capital (AFAC) aqui apresentados s3o da execucdo
financeira (pagamento) registrada no SIAFI.

115



5.3.3.5 Estimativas de fluxos para o atual e préximos trés exercicios subsequentes

S3o apresentados na Tabela 77 os fluxos que constituem a base para a apuragao dos
riscos fiscais acima mencionados. Trata-se de um conjunto de fluxos de naturezas diversas, sendo: a)
ingresso de receitas; b) realizacdo de despesa; e c) resultado primario. O valor da previsdo das
transferéncias para aumento de capital (valores a serem pagos) inclui dotacdo orcamentdria anual
acrescida dos restos a pagar (RAP).

Tabela 77 - Fluxos estimados - Estatais

Em RS milhdes

Fluxo Impacto
Natureza do Fluxo Valor Estimado Financeiro (F)

| 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | Primario (P)

Receita de Dividendos e JCP? 43.652,0 32.145,3 30.812,4 33.828,1 35.600,6 FeP
Transferéncias para Aumento de Capital 2 2,6 n.d. n.d. n.d. n.d. FeP
Resultado Primario das Empresas Estatais*> -7.696,8 -6.214,7 -7.206,2 -6.037,7 -6.437,6 P

n.d. - informagéo ndo disponivel.

1 Dividendos previstos para o PLDO 2025.

2 Transferéncias para aumento de capital da LOA 2024 + restos a pagar inscritos

3 Resultado Primdrio: 2024 - Estimado - RARDP 12 bimestre de 2024, Anos de 2025 a 2028: PLDO 2025.

Fonte: Dividendos (STN); resultado primdrio (LDO); e transferéncias para aumento de capital (SEST e STN). Elaboragéo: STN/MF.

5.3.3.6 Comparacdo entre os impactos estimados e os riscos efetivamente materializados

Quanto as receitas de dividendos no periodo de 2021 a 2023, houve arrecadagdo
superior em todos os anos em relacao as estimativas iniciais, com destaque para 2022, ano em que a
Petrobras apresentou lucro liquido recorde de RS 188 bilhdes. Os resultados positivos da Petrobras,
influenciados pela valorizacdo dos precos do petrdleo e seus derivados e da cotacdo do délar,
juntamente com a sua politica de remuneragao aos acionistas, repercutiram em montantes elevados
de pagamentos de dividendos no periodo. O BNDES também teve papel importante no montante
arrecadado, por meio de pagamentos de dividendos intermediarios e complementares. O Banco
apresentou crescimento em seu lucro devido ao melhor desempenho da intermediag¢ao financeira e
ao maior resultado de participacdes societarias. O Banco do Brasil também apresentou crescimento no
pagamento de dividendos no periodo.

Em 2023, a Petrobras obteve lucros trimestrais inferiores a 2022 e modificou sua politica
de remuneracdo em funcao da revisdo de elementos do seu Plano Estratégico 2024-2028, alterando o
percentual para pagamento de dividendos de 60% para 45% do seu fluxo de caixa livre.

Sobre as transferéncias para aumento de capital, em 2021 ocorreu a materializacdo do
risco de capitalizacdo do BASA, no valor de RS 1 bilhdo, para reforco do seu capital social, considerando
uma solucdo imediata para a decisdo do TCU acerca da obrigacdo de devolucdo dos recursos referentes
ao Instrumento Elegivel ao Capital Principal - IECP firmado com a Unido3°. O BASA era a Unica instituicdo
gue ndo possuia margens mais amplas nos seus indices operacionais.

No mesmo ano, também ocorreram aportes para aumento do capital social inicial nas
empresas ENBPar (RS 4 bilhdes) e VDMG (RS 2,8 bilhdes). Em 2022, a ENBPar recebeu o aporte de RS

390 TCU considerou irregulares os contratos de concessdo de crédito firmados entre a Unido e suas instituicdes financeiras
controladas, realizados por meio da emissao direta de titulos publicos (IECPs), seja para a realizagdo de politicas publicas
setoriais ou para o aumento de capital, conforme Acérddo 56/2021 - Plenario. O TCU acompanha os cronogramas de
devolucdo, a Unido, dos IECPs.
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1,2 bilhdo. Nas demais empresas houve reducdo relativa dos montantes de aumento de capital
recebidos anualmente, devido, em grande medida, as regras restritivas previstas na respectiva LDO*°.

No ano de 2023, o BNB recebeu AFAC no valor total de RS 1,4 bilhdo para reforgo de seu
capital e a Hemobras recebeu AFAC no valor de RS 393 milhdes, com o objetivo de concluir a
construcdo da unidade fabril de hemoderivados, tendo sido classificada como Empresa Estratégica de
Defesa, conforme a Portaria GM-MD n° 3.212, de 12/06/2023, sendo enquadrada como uma das
excecoes previstas no art. 49, § 10, inciso IV da Lei n2 14.436, de 2022, LDO de 2023, para recebimento
de capital.

O resultado primdrio das empresas estatais federais no fechamento dos ultimos trés
exercicios confirmou a avaliacdo de risco remoto quanto a probabilidade de compensacdao de um
esforco fiscal negativo pelo Tesouro Nacional. Os resultados foram muito superiores aos estimados.

Em 2021, houve um significativo superdvit das empresas estatais, principalmente da
ECT, além da execucdo fisico-financeira de alguns investimentos abaixo do previsto, como no caso da
Emgepron. Destaca-se, no mesmo exercicio, a constituicdo da empresa NAV Brasil, que recebeu aporte
de capital inicial no més de dezembro.

Em 2022, a ndo execucdo de determinadas despesas de investimentos, com destaque
para a Eletronuclear e SPA, além de resultados positivos da ENBPar, Infraero e Dataprev, permitiram a
realizacdo de superavit de RS 4,7 bilhdes*!. Vale ressaltar que foram incorporadas as empresas ENBPar
e suas subsidiarias Eletronuclear e INB, além da VDMG, empresas que ndo constavam na LDO 2022.

No ano de 2023, o déficit das estatais federais, de RS 656 milhdes, foi inferior a meta de
déficit de RS 3,0 bilhdes, em decorréncia dos melhores resultados do conjunto das empresas do Grupo
ENBPar, da Infraero, da Hemobras e da SPA, apesar da piora da execug¢ao de ECT e EMGEA.

5.3.3.7 Estimativa dos impactos nas contas publicas dos riscos fiscais mapeados

Risco 1 - frustragdo da receita de dividendos e JCP: considerado como risco de baixa
probabilidade de ocorréncia para os préximos exercicios. A metodologia de estimativa de dividendos
estd apoiada em critérios conservadores, evitando a ado¢ado de distribuicdes de resultado acima dos
percentuais tradicionalmente distribuidos e utilizando estimativas de lucro baseadas em previsGes de
mercado no caso das empresas de capital aberto ou avaliagdes da administragao no caso das empresas
publicas.

Risco 2 - aporte emergencial: considerado como risco possivel ou remoto para algumas
empresas que enfrentam dificuldades ha alguns anos. Nao ha previsdao de aportes emergenciais no
periodo de 2023 a 2027.

Risco 3 - esforgo fiscal adicional: considerada remota a sua ocorréncia, levando em
consideracdo as metas apresentadas para o cenario fiscal preliminar para o PLDO 2025, tendéncia ja

40 RestricBes previstas nas Ultimas leis de diretrizes orcamentdrias: “as empresas publicas e as de sociedades de economia
mista somente poderdo receber aportes da Unido para futuro aumento de capital se estiverem incluidas no Programa
Nacional de Desestatizacdo, instituido pela Lei n2 9.491, de 1997, exceto se: | - tratar de aporte inicial para constituicdo do
capital inicial de empresa criada por lei; e Il - envolver empresas financeiras para enquadramento nas regras do Acordo de
Basileia.”

41 0 resultado primario abaixo da linha, apurado pelo BCB, foi de superdvit de RS 4,754 bilhdes em 2022. A SEST registrou
superdvit de RS 1,815 bilhdo. A discrepancia da ordem de RS 3 bilhdes, pode ser explicada pelo aporte de RS 2,8 bilhdes da
VDMG, que foi contabilizado pela empresa em 2021, ndo impactando o resultado primario acima da linha (SEST), uma vez
gue o PDG ndo captou a operagdo em 2022, ao contrario do BCB, que a considerou neste exercicio.
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apresentada na LDO 2024, que mantém a perspectiva de déficits maiores do que os valores definidos
para as metas dos ultimos 3 exercicios realizados, além, da inovagao relativa a ndo consideragdo na
meta de déficit primdrio do PDG das despesas do Orcamento de Investimentos destinadas ao Novo
Programa de Aceleracdo do Crescimento, bem como, a retirada da consideracdo na meta do resultado
primario das empresas do Grupo ENBPar.

A Tabela 78 consolida os impactos apurados a partir de elementos de risco

considerados.

Tabela 78 - Impactos estimados (Estatais Ndo Dependentes)

Em RS milhdes

Fluxo Impacto
Impactos Estimados Valor Estimado Financeiro (F)

2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | Primirio (P)

Estimativa de Dividendos e JCP 1(a) 43.652,0 32.145,3 30.812,3 33.828,1 35.600,5

Risco 1 - Frustracdo da Receita de Dividendos e JCP (b) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 FeP
Reestimativa (c) = (a) + (b) 43.652,0 32.1453 30.812,3 33.828,1 35.600,5

Estimativa de Transferéncia para Aumento de Capital 2 (d) n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.

Risco 2 - Aporte Emergencial (e) 2,6 0,0 0,0 0,0 0,0 FeP
Reestimativa (f) = (d) + (e) 2,6 - - - -

Estimativa de Resultado Primario das Estatais (g) -7.696,8 -6.214,7 -7.206,2 -6.037,7 -6.437,6
Reestimativa SEST (h) 3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 p
Risco 3 - Esforgo Fiscal Adicional 4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

(i) = (h) - (g), sendo (i) =0, se (h) - (g) >0

1 Dividendos — PLDO 2025.

2 Transferéncias para aumento de capital 2024. Tesouro Transparente: Dotagdes para aumento de capital + restos a pagar inscritos.

3 Resultado Primdrio - Ano de 2024: Estimado: RARDP 12 bimestre de 2024; Anos de 2025 a 2028: PLDO 2025.

4Somente haverd expectativa de esforgo fiscal adicional se o resultado reestimado (SEST) for pior do que a Estimativa de Resultado (Meta LDO).
Fonte: dividendos (STN); resultado primdrio (SEST); e transferéncias para aumento de capital (STN). Elaboragédo: STN/MF.

5.3.3.8 Andlise e classificacdao dos riscos

5.3.3.8.1 Risco 1 - frustra¢do da receita de dividendos e JCP

A Tabela 79 apresenta as projecdes de dividendos/JCP para os proximos exercicios.

Tabela 79 - Projecdo de dividendos/JCP?

Em RS milhdes

Projecdo da receita de dividendos e JCP !
| 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 |

43.652,0 32.145,3 30.812,3 33.828,1 35.600,5

LPrevisdo do Cendrio Fiscal para o PLDO 2025
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

A Tabela 80 apresenta os dados das IFFs referentes aos ultimos indices divulgados e
comparados com o indice minimo regulatdrio dos trés indicadores de capital de Basileia Il vigentes
(incluidos os adicionais de capital principal de conservacdo e sistémico, e ndo incluido o adicional
contraciclico). Os indices de requerimento minimo do BB e da CAIXA sdo maiores porque incluem o
adicional de capital principal de risco sistémico (de 1 ponto percentual), aplicivel apenas para
instituicdes cuja exposicao total é superior a 10% do PIB.

Tabela 80 - indices de Capital Observados x Requerimentos Minimos

[______IFF_______| Capital Principal Capital Nivel |

118



BB (4T23) 12,12% 12,91% 15,47%
CAIXA (4T23) 13,89% 14,12% 16,68%
| Capital Principal | _CapitalNivell | Basileia |

BNDES (4723) 26,25% 26,25% 31,53%
BASA (4T23) 13,03% 13,03% 13,03%
BNB (4T23) 10,54% 11,34% 12,74%

Linclui ACP conservagdo e ACP sistémico.

2 Inclui ACP conservagéo.

Fonte: Informagdes Trimestrais (ITR) — 42 Trimestre de 2023; Resolugdo CMN n2 4.958/2021; e
regulamentagdes.

Elaboragéo: STN/MF.

Todas as instituicdes apresentam os indices de capital acima dos minimos regulatérios.
As instituicdes devem manter margem de seguranca de forma a mitigar eventuais choques ao longo
do ano.

Para o BNB, o risco de ndao pagamento de dividendos tem sido classificado como um
risco possivel, em virtude de processos que tramitam em érgdos de controle e em outras instancias,
cujas decisdoes podem vir a afetar seu resultado anual e sua estrutura de capital. A administracdao do
Banco tem buscado fazer o devido gerenciamento dos impactos, no entanto, cabe o registro que os
dividendos do BNB ndo sao relevantes no conjunto das receitas globais de dividendos do Tesouro
Nacional, tendo sido de 0,59% em 2023 (e 0,25% em 2022).

5.3.3.8.2 Risco 2 - aporte emergencial

O risco de aporte emergencial é remoto para a maioria das Instituicdes Financeiras
Federais. O BNB, apos ter recebido o aporte em 2023, pode compensar eventual tendéncia de
desengquadramento em seus requerimentos minimos com retenc¢do de lucros ou outras medidas de
gerenciamento de capital, mas ainda é considerado um risco possivel de materializacao de aporte apds
2024. O BASA podera vir a necessitar reforcar o seu capital, por possuir pouca margem nos indices
apurados, caso venha a sustentar uma carteira de crédito de maior porte. Nao se descarta a
possibilidade de que algumas empresas estatais nao financeiras enfrentem dificuldades financeiras,
como Emgea, ECT, Casa da Moeda e as companhias docas (CDC, CDP, Codeba, CDRJ, Codern), apesar
da adocdo recente de medidas de saneamento (em planos de previdéncia complementar,
reestruturacdo de planos de saude, programas de demissao voluntaria). Ndo ha previsdo para aumento
de capital na LOA 2024 e o valor de restos a pagar inscritos é de RS 2,6 milhdes, muito aquém do
histdrico dessa despesa.

Tabela 81 - Risco 2 - Aportes emergenciais em empresas ndo dependentes

Contexto Principais Causas | Indicadores Agoes Incluso no | Acao de
Mitigadoras Desestatizagdao
Ndo

Risco de ndo Decisdo do TCU  Iindices Medidas de ajuste = N3do
atingimento sobre  pagamento operacionais ou gerenciamento

de de ressarcimentos de Basilea lll de impactos

indicadores ao FNE

de capital
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Contexto Principais Causas | Indicadores Agoes Incluso no | Acdo de
Mitigadoras Desestatlzagao

Correios -
ECT

ENBPar

Emgea

Casa da
Moeda

Companbhias
Docas (CDC,
CDP,
Codeba,
CDRJ, SPA-
Codesp)

Codern

Capacidade
operacional e
solvéncia

Capacidade

operacional e
solvéncia da
Eletronuclear

Fluxo de caixa

Capacidade
operacional e
solvéncia

Fluxo de caixa

Fluxo de caixa

Queda

de

receita/demanda,

insergdo

mercadoldgica e

estratégica

Montante
significativo de
investimentos a

realizar, atrasos no
andamento da obra
para conclusdo da

Usina Angra
geracdo de

Ill, cuja
receita

estd prevista para
iniciar em 2029;

Dificuldade de
realizagao de ativos
(novagdo de
créditos FCVS) para
pagamento de
obrigagdes
(principalmente
com o FGTS)

Queda de receita,
insercao

mercadoldgica e

estratégica

Passivos de
previdéncia
complementar
Queda de receita
(Arrendamento de
ativos que eram
explorados pela
empresa)

Receita
Liquida,
resultado
operacional,
resultado do
exercicio,
despesas
operacionais,
obrigagdes
atuariais, grau
de divida,
capital
circulante
liquido

Risco de
liquidez de
curto prazo da
Eletronuclear

Fluxo de caixa,
resultado
operacional,
resultado do
exercicio

Receita liquida,
resultado
operacional e
resultado  do
exercicio, grau
de divida
Resultado
operacional,
resultado do
exercicio, fluxo
de caixa,
obrigagdes
atuariais

Receita
Liquida,
resultado
operacional

Melhoria da
gestdo,
desligamento
voluntario,
melhoria de
processos,
racionalizagdo da
estrutura

Cumprimento do
Plano de Agdo da
Companhia.

Renegociacdo de
dividas para
compatibilizagao
de fluxos

Redugdo de
despesas,
desligamento
voluntario.

Defesa judicial,
monitoramento
dos riscos.
Equacionamento
de pendéncias de
planos de
previdéncia
complementar

Redugdo de
despesas,
incluindo pleitos
junto ao Fisco.

Nao

Sim

Sim, Codeba
e SPA-
Codesp.
Nao as
demais.

Decreto

11.478, de 6 de abrll
de 2023, excluiu a

ECT do PND
revogou a

e
sua

qualificagdo no PPI.

A criagdo da ENBPar
foi prevista na lei de

desestatizagdo

da

Eletrobras, de modo
a garantir o controle
da Eletronuclear e o
controle conjunto
de Itaipu Binacional,
as quais nao podem
ser desestatizadas,
devido a previsdo

constitucional

Ainda ndo definido.
Inclusdéo no PND

(Res. CPPI

ne

65/2019 e Decreto
n? 10.008/2019).

Estudos
desestatizagdo

de

Excluida do PND e
do PPI pelo Decreto

n? 10.885/2021.

Codesp — Decreto

10.138/2019.
Resolugdao CPPI

ne

246/2022 aprovou a

modelagem e
condigdes
desestatizagdo.

as
de

Codeba — Resolugdo
CPPI 145/2020 e

Decreto
10.635/2021.
Nao
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Contexto Principais Causas | Indicadores Agoes Incluso no | Acdo de
Mitigadoras Desestatizacao

Infraero Capacidade Queda de receita Receita Revisao Implantada
operacional e insergdo estratégica Liquida, estratégica, (aeroportos) concessao dos
solvéncia insatisfatoria resultado redugdo de principais

necessidade de operacional, despesas aeroportos.
aportes para resultado do Participacao
inversbes exercicio, minoritaria em
financeiras inversdes consorcios
financeiras,
retorno de

participagdes

Fonte e elaboragédo: STN/MF.

Tabela 82 - Estimativa de materializacao do risco de aportes emergenciais

2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 |

BNB Remoto Possivel Possivel Possivel Possivel
ECT Remoto Possivel Possivel Possivel Possivel
ENBPar Possivel Possivel Possivel Possivel Possivel
Emgea Possivel Possivel Possivel Possivel Possivel
Casa da Moeda Possivel Possivel Possivel Possivel Possivel
Companhias Docas Possivel Remoto Remoto Remoto Remoto
(CDC, CDP, Codeba, CDRJ, SPA-Codesp)

Codern Possivel Possivel Possivel Possivel Possivel
Infraero Possivel Possivel Possivel Possivel Possivel

1As empresas sdo mantidas em acompanhamento de risco até a existéncia de um cronograma formal de privatizagdo.
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

A Emgea tem um histérico de dificuldades em seu fluxo de caixa. O Tesouro Nacional
avalia como possivel a realizacdo de aportes nos proximos exercicios, caso os fluxos de receitas de seu
principal ativo, os créditos CVS, ndo apresentem boa performance. A empresa possui dividas com o
FGTS, que sdo garantidas pela Unido, e tem sido objeto de renegociacdo ao longo dos ultimos
exercicios. Os ativos da empresa superam, em valor, suas obrigagdes, portanto, a empresa tem
condicOes de superar as dificuldades enfrentadas. A Emgea estd em processo de desestatizacao, e caso
o processo tenha continuidade, qualquer pretensao de aumento de capital deve estar em consonancia
com o modelo de desestatizacdo que possa vir a ser adotado.

A Codern também mantém risco de agravamento da situagcdo econ6mica e a avalia¢ao
de risco de aportes emergenciais é possivel para o préximo exercicios. O arrendamento do Terminal
Salineiro de Areia Branca, promovido pela Agéncia Nacional de Transportes Aquaviarios — Antaq, na
bolsa de valores de S3o Paulo, paralelamente a ampliacdao de investimento diretos de infraestrutura na
area portuaria, devera representar reducao de despesas, mas, por outro lado, também de receitas da
empresa.

A ENBPar estd exposta ao risco de necessitar de um aporte emergencial na
Eletronuclear, devido aos elevados investimentos previstos para a implantacao da Usina Angra lIl.

5.3.3.8.3 Risco 3 - esforco fiscal adicional (compensacdo de primario)

A Tabela 83 apresenta as metas de resultado primario referente ao agregado das
empresas estatais federais definidas no cenario fiscal preliminar para o PLDO 2025.

Tabela 83 - Estimativa de materializa¢do do risco de esforgo fiscal adicional
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Em RS milhdes

Resultado Materializacao
1

2024 -7.312,1 -7.696,8 Remoto
2025 -6.214,7 -6.214,7 Remoto
2026 -7.206,2 -7.206,2 Remoto
2027 -6.037,7 -6.037,7 Remoto
2028 -6.437,6 -6.437,6 Remoto

IMeta LDO/PLDO: Ano 2024: LDO 2024, Anos de 2025-2028: PLDO 2025

2Resultado Estimado: Ano de 2024: RARDP 12 bimestre de 2024; Anos de 2025 a 2028: PLDO 2025.
Fonte: SEST/MGI.

Elaboragéo: STN/MF.

As metas de resultado primadrio para as empresas estatais federais, para o periodo entre
2024 e 2028, indicam um aumento do déficit em relacdo a meta fixada para o exercicio de 2023, e
assim como com os valores executados dos ultimos trés exercicios (2021 a 2023). Para 2024, a
estimativa inicial é um déficit de RS 7.696,8 bilhdes, superior a meta de RS 7.312,1 bilhdes da LDO, no
entanto, ndo ha perspectiva de descumprimento da meta fiscal, tendo em vista que as despesas com
o Novo PAC, projetadas em RS 3,7 bilhdes para o exercicio, ndo serdo consideradas no déficit, conforme
o Art. 32, 8§19, lll da Lei n2 14.791/2023. Apesar do estabelecimento de metas mais deficitarias para os
proximos anos ter um impacto negativo sobre as contas publicas, a revisdao dos valores pode indicar
uma nova perspectiva, diminuindo a probabilidade da ocorréncia de um esforgo fiscal adicional com
compensacao de resultado primario pelo Tesouro Nacional.

A provavel ndo consideracao das empresas do Grupo ENBPar na meta de déficit primario
deve diminuir a volatilidade observada no resultado primario das empresas estatais federais ao longo
dos ultimos dois exercicios, mesmo que venha a ocorrer a realizagdo dos investimentos para a
implantacdo da Usina de Angra lll. Além disso, a ndo consideracdao na meta de déficit primdrio de
despesas do Orcamento de Investimento destinadas ao Novo Programa de Acelera¢ao do Crescimento
pelas estatais federais é uma medida que contribui para minimizar o risco de um eventual
descumprimento de meta e necessidade de compensacao do resultado primario.

As empresas estatais dependem de sua performance para o atingimento das
expectativas de resultado primdrio. Mudancas no cenario econdmico podem alterar os resultados.

5.3.4 Fundo de Financiamento Estudantil - Fies

O Fundo de Financiamento Estudantil (Fies), fundo de natureza contdbil, é destinado a
financiar a graduacdo na educacdo superior de estudantes matriculados em cursos superiores nao
gratuitos, na forma da Lei n? 10.260, de 12 de julho de 2001 (Lei do Fies). Podem recorrer ao
financiamento os estudantes com renda familiar bruta per capita de até trés saldrios minimos mensais
e desempenho minimo de 450 pontos no Exame Nacional do Ensino Médio (Enem), com nota da
redacdo diferente de zero.

De 2010 ao primeiro semestre de 2015, a taxa de juros do financiamento definida pelo
Conselho Monetario Nacional — CMN era de 3,4% a.a., com periodo de caréncia de 18 meses e
amortizacdo em trés vezes o periodo de duragao regular do curso, acrescido de doze meses, com
percentual financidvel de 50% a 100% do valor dos encargos educacionais. Essa mesma taxa de juros
foi estendida aos contratos formalizados anteriormente a 2010.

Desde o segundo semestre de 2015, a selecdo de estudantes para obtencdo do Fies
passou a ser feita por processo seletivo, o que introduz o mérito como critério e assegura a distribuicao
de vagas de acordo com as dreas prioritarias e com a quantidade adequada a disponibilidade
orcamentdria do Fies.
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Até o segundo semestre de 2017, as garantias dos financiamentos do FIES eram feitas
por meio do Fundo de Garantia de Operagdes de Crédito Educativo — FGEDUC. Em 2018 foi
implementado o Novo Fies*?, tendo como principais objetivos: (i) a sustentabilidade do Programa,
considerando a viabilidade orgamentaria e financeira, controle da inadimpléncia e compartilhamento
de riscos; (ii) a transparéncia; e (iii) a melhoria da Governanga, mediante a criacdo do Comité Gestor
do Fies (CG-Fies).

Nesse contexto, foi introduzido o Plano Trienal, que estabelece o quantitativo de vagas
para os trés anos seguintes. A taxa de juros do financiamento passou a corresponder a varia¢do do
IPCA, ou seja, juro real zero. O pagamento das prestacdes passou a ser contingente a renda do
financiado, respeitando sua capacidade de pagamento. Além disso, foi criado o Fundo Garantidor do
Fies (FG-Fies), com aportes da Unido e das entidades mantenedoras, que assegura a cobertura de 100%
do risco de crédito. Portanto, a partir de 2018, as garantias dos empréstimos dos financiamentos do
FIES deixaram de ser feitas por meio do FGEDUC e passaram a ser realizadas no dmbito do FG-FIES.
Com esses ajustes, buscou-se a continuidade do Fies enquanto politica publica perene de inclusdao
social e de democratizagao do ensino superior.

5.3.4.1 Evolugao dos financiamentos e sustentabilidade fiscal

O Programa, desde sua criacdo em 1999 até 2023, concedeu aproximadamente 3,5
milhdes de financiamentos em todo o Brasil, sendo que 2,9 milhdes foram formalizados a partir de
2010.

A carteira de financiamentos concedidos no ambito do Fies esta distribuida em trés
fases, de acordo com a evolugado prevista contratualmente.

a) Utilizagao: periodo no qual o estudante estd cursando o ensino superior e esta
limitado ao prazo de duragao regular do curso. Nessa fase, o estudante realiza, a
cada trés meses, o pagamento do valor referente aos juros incidentes sobre o
financiamento.

b) Caréncia: periodo que se inicia logo apds a conclusdo do curso e tem duragdo de
18 meses. O estudante continua pagando trimestralmente os juros devidos
sobre o financiamento.

c) Amortizagao: periodo que se inicia no més imediatamente seguinte ao final da
fase de caréncia, quando é estabelecido o valor das prestacdes que o estudante
ird pagar mensalmente até a liquidacdo do financiamento, cujo prazo podera
alcancar cerca de trés vezes o periodo financiado do curso.

As trés principais causas que poderiam levar a insustentabilidade fiscal do Fies*? s3o: (i)
risco de crédito, (ii) subsidio implicito e (iii) governanca do programa.

5.3.4.2 Risco de crédito

A concessdo de crédito aos estudantes expde a Unido ao risco de crédito do Fies,
indicador que é monitorado mensalmente. O valor da exposicdo relativa as operacdes do Fies, em
31/12/2023, era de RS 97,6 bilhdes, sendo RS 96,7 bilhdes referentes aos contratos formalizados a

42 Em consonancia com as recomendac¢des do Acdérddo n2 3001/2016-Plendrio do TCU, e conforme as alteracdes
introduzidas na Lei do Fies pela Lei n2 13.530, de 7 de dezembro de 2017.
43 Conforme a Exposi¢3o de Motivos Interministerial EMI n2 37/2017, elaborada por ocasido do envio da MP n2 785/2017.
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partir de 2010. Nessa subsecdo, considera-se somente o risco de crédito até 2017, tendo em vista que
a partir de 2018 ha garantia do FG-FIES.

Tabela 84 - Valores da Divida por safra de concessao

Em RS milhées
|__Ano__| Valor daDivida®

Até 2009 896,3
2010 1.787,9
2011 3.900,0
2012 10.274,0
2013 17.997,4
2014 28.679,2
2015 15.188,4
2016 9.868,6
201772 9.050,3

1 Posi¢cdo 31/12/2023

2 A partir do segundo semestre de 2017, a
garantia é feita pelo FG-FIES

Fonte: FNDE

Os contratos de crédito do Fies possuem a particularidade de preverem desembolsos
mensais para as instituicdes de ensino e renovacdes semestrais mediante os processos de aditamento,
na medida em que o estudante avanga na conclusdao do curso. Em decorréncia desse fato,
relativamente aos contratos formalizados até 2017, a Unido submete-se a uma exposicdo adicional de
RS 1,8 milhdo em recursos contratados ainda por liberar, chegando a uma exposicdo total de RS 97,6
bilhdes.

Tabela 85 - Exposicdo ao risco de crédito

Em RS milh8es
| Exposicdo | 2021 | 2022 | 2023 |
Contratos Legados (até 2010) (a) 1.935,6 1.673,2 896,3
Contratos Atuais (b) 105.561,6 104.309,7 96.745,8
Exposi¢dao por Valores ja liberados (c) = (a) + (b) 107.497,2 105.982,9 97. 642 1

Valores a Liberar (estlmatlva) (d) 82,9 14,7

Fonte: FNDE. Pos:;ao 31.12.2023

5.3.4.3 Situacdo de adimpléncia

Em 31/12/2023, o atraso nos pagamentos por parte dos estudantes dos financiamentos
concedidos entre 2010 e 2017, contados a partir de um dia, foram observados em 65,4% dos contratos
(1.447.670). Juntos, se considerado o saldo devedor integral desses contratos, respondem por um valor
total de RS 64,8 bilhdes, equivalente a 67,0% do total da carteira. O maior volume de operacdes em
atraso se concentra na faixa acima de 360 dias. Da mesma forma que na subsecdo anterior, aqui
considera-se somente o risco de crédito até 2017, tendo em vista que a partir de 2018 ha garantia do
FG-FIES.

Tabela 86 - Adimpléncia e atrasos dos contratos concedidos entre 2010 e 2017

Em RS milhées

Situagao Quantidade | Valor da Divida | Atraso Médio
do Contrato ! de Contratos2 | (Em RS milhdes) (Em dlas)

Adimplente 766.665 31.961,1
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Em RS milhées

Situagdo Quantidade | Valor da Divida | Atraso Médio
do Contrato? de Contratos? | (Em RS milhdes) (Em dias)

1 a 14 dias de atraso 3.161 128,4 10,2
15 a 30 dias de atraso 58.649 2498,7 19,8
31 a 60 dias de atraso 47.248 2.229,3 39,0
61 a 90 dias de atraso 21.289 794,5 70,8
91 a 120 dias de atraso 16.850 852,6 103,9
121 a 150 dias de atraso 18.006 1.080,0 130,3
151 a 180 dias de atraso 12.146 595,2 165,5
181 a 360 dias de atraso 90.249 4.589,8 279,5
> 360 dias de atraso 1.180.072 52.017,3 1.729,2
Total | 2214.335| 967458 9484
1 Pposi¢do em 31/12/2023.

2 Contratos assinados a partir de 15/1/2010.

3 Total do valor da divida: pode néo corresponder exatamente & soma dos valores
apresentados em razdo de arredondamentos.

4 Atraso médio: calculado como a média ponderada pelo valor da respectiva divida.
Fonte: FNDE

No caso dos contratos formalizados até 2009, os atrasos nos pagamentos, contados a
partir de um dia, foram observados em 46,3% dos contratos (23.102). O saldo devedor integral desses
contratos é de RS 445,0 milhdes, equivalente a 49,7% do total da carteira. O maior volume de
operacdes em atraso se concentra na faixa acima de 360 dias de atraso.

Tabela 87 - Adimpléncia e atrasos dos contratos do Fies concedidos até 2009

Em RS milhées

Situagdo Quantidade | Valor da Divida | Atraso Médio
do Contrato ! de Contratos? | (Em RS milhdes) (Em dias)

Adimplente 26.762 451,3

1 a 14 dias de atraso 1.082 15,4 11,0
15 a 30 dias de atraso 3.124 48,7 22,3
31 a 60 dias de atraso 2.198 35,2 45,2
61 a 90 dias de atraso 893 11,7 75,4
91 a 120 dias de atraso 563 7,9 107,2
121 a 150 dias de atraso 448 5,8 138,3
151 a 180 dias de atraso 340 4,2 168,8
181 a 360 dias de atraso 1.900 27,5 277,5
> 360 dias de atraso 12.554 288,9 2.038,3

49.864 896,3° 672,3¢

1 Contratos assinados até 15/1/2010.

2 Posi¢éo em 31/12/2023.

3 Total do valor da divida: pode néo corresponder exatamente & soma dos valores
apresentados em razdo de arredondamentos.

4 Atraso médio: calculado como a média ponderada pelo valor da respectiva divida.
Fonte: FNDE

Com o objetivo de definir os critérios para caracterizacdo de inadimpléncia, risco de
crédito e ajustes para perdas estimadas no ambito do Fies, o CG-Fies estabeleceu que os contratos em
atraso sdo aqueles com prestacdes ndao pagas a partir do primeiro dia apds o vencimento e que os
inadimplentes sdo aqueles com prestacdes nao pagas a partir do nonagésimo dia apds o vencimento
da prestacdo, observados na fase de amortizacdo do financiamento®*.

4 Por meio da Resolucdo n2 27, de 2018.
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A evolugdo da inadimpléncia dos financiamentos concedidos entre 2010 e 2017
mostrou-se com tendéncia crescente até 2021, com pequena retragao posterior com manutenc¢ao do
patamar elevado, caracterizando um risco possivel de ocorrer, principalmente em virtude de a maior
parte da safra de contratos formalizados nesse periodo encontrar-se na fase de amortizacao, isto é, na
fase em que o estudante comeca a pagar efetivamente pelo valor financiado.

Figura 21 - Evolucdo do nimero de contratos inadimplentes do Fies, em fase de amortizacio*

2.500

2.112

2.014 1.99p

Milhares

2.000

1.500

1.000

500

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

1 Contratos concedidos entre 2010 e 2017.
Fonte e Elaboragdo: FNDE

5.3.4.4 Classificagdo de risco dos financiamentos

A classificacao do nivel de risco dos financiamentos do Fies, para fins de realizacdo de
ajustes para perdas, deve ser efetuada em fungao da inadimpléncia verificada no pagamento das
prestacOes durante a fase de amortizacao do contrato. Assim, ndao compdem o calculo do ajuste as
parcelas devidas pelo estudante nas fases de utilizagao e caréncia que estdo restritas ao pagamento
trimestral dos juros contratuais e limitados a RS 50,00 para os contratos firmados de 2010 até o 19
semestre de 2015 ou a RS 150,00 no caso dos contratos firmados do 22 semestre de 2015 ao 22
semestre de 2017. Cabe destacar que aqui considera-se somente o risco de crédito até 2017, tendo em
vista que a partir de 2018 ha garantia do FG-FIES.

De acordo com os critérios estabelecidos para a classificacdo de cada operagdo de
crédito em funcdo dos dias de atraso*, desconsiderando o impacto de eventuais instrumentos
mitigadores de risco, o valor do ajuste para perdas estimadas no ambito do Fies, para fins contabeis,
alcancou RS 47,1 bilhdes.

Tabela 88 - Ajuste para perdas estimadas

Em RS milhdes

Fator de | Quantidade | Saldo devedor | Valor do ajuste para

A 0,50 799.972 32.335,0 161,7
B 1,00 47.789 1.680,5 16,8

45 Resolucido CG-Fies n2 27, de 2018.
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Em RS milhées

Fator de | Quantidade | Saldo devedor | Valor do ajuste para
Provisdo (%) | de Contratos? | dos contratos | perdas estimadas?

C 3,00 39.141 1.584,4 47,5
D 10,00 28.294 1.489,6 149,0
E 30,00 21.047 960,9 288,3
F 50,00 22.947 1.202,1 601,1
G 70,00 34.228 1.989,2 1.392,4

100,00 923.859 44.465,9 44.465,9

o || owam|  ssior7 | ara2zs
1 Posi¢do em 31/12/2023.

2 Contratos de 2010 a 2017.

3 Totais podem ndo corresponder exatamente & soma dos valores apresentados
em razdo de arredondamentos

Fonte: FNDE

Ao final de 2023, 1,9 milhdo de contratos estavam em amortiza¢do, com saldo devedor
total de RS 85,7 bilhdes. O valor do ajuste para perdas foi impactado pela quantidade de contratos em
fase de amortizacdo no exercicio, assim como pela renegociacao prevista na Lei n2 14.719, de 192 de
novembro de 2023. Até dezembro de 2023, haviam sido renegociados cerca de 146 mil contratos,
referentes a mais de RS 6,7 bilhdes em dividas, o que representou retorno aos cofres publicos de mais
de RS 276 milhdes referentes a parcela de entrada.

5.3.4.5 Medidas de mitigacdo do risco de crédito

Os contratos de crédito do Fies contam com instrumentos mitigadores do risco, como
fianga convencional, fianga soliddria e o FGEDUC. Do valor da divida por modalidades de garantias,
observa-se que 69,4% da carteira de contratos do Fies é garantida exclusivamente pelo FGEDUC. Se
considerada a cobertura concomitante com fianca, esse percentual garantido representa 84,0% da
carteira de financiamentos concedidos a partir de 2010.

Tabela 89 - Contratos de crédito do Fies e valor da divida, segundo modalidade de garantia

Em RS milhées

de Contratos? | da Divida?
FGEDUC 1.753.626 78.613,8
FG-FIES 361.159 16.558,9
Sem cobertura ou formalizados até 2009 460.709 18.132,1
1 Contratos assinados a partir de 15/1/2010.
2 Posigéio em 31/12/2023.
Fonte: FNDE.

Figura 22 - timeline das modalidades de garantia

1999 2009 2018 dias atuais

sem cobertura FGEDUC FG-Fies

5.3.4.6 Providéncias em caso de materializacdo de riscos

Em caso de inadimpléncia contratual, as providéncias sdo o acionamento dos
mecanismos de garantia. Até 2023, o FGEDUC realizou honras de mais de RS 7 bilhdes da inadimpléncia
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contratual acima de 360 dias, sendo RS 311,2 milhdes em 2023, gerando mais arrecadacdo do
programa aos cofres publicos, e cumprindo quase que integralmente o recolhimento sob o limite de
10% do saldo devedor dos contratos garantidos, em atendimento a legislagao vigente.

Os contratos de financiamento formalizados até 2009 ndo contam com cobertura de
fundo garantidor, sendo garantidos exclusivamente por fianca convencional ou por fianca solidaria.

5.3.4.7 Impacto primario e subsidio implicito

O impacto primario total do Fies antigo é composto pelas despesas administrativas,
pelos aportes ao fundo garantidor e pelo resultado primério do programa®®. A despesa administrativa
resulta do produto entre a remuneracdo paga ao agente financeiro — de RS 25,00 por contrato em fase
de utilizagdo ou caréncia e de RS 35,00 por contrato em fase de amortizagdo — pela proje¢do do nimero
de contratos em cada fase, realizada a partir dos microdados do SisFIES.

O resultado primario do Fies antigo relaciona-se as opera¢des de financiamento e ao
estoque de ativos registrados no BCB. A estimativa é obtida a partir das projecdes de receitas por meio
dos microdados do SisFIES, programacdo de despesas elaborada pelo FNDE (para os contratos com e
sem garantia do FGEDUC) e a baixa mensal de 1/90 dos ativos do Fies registrados no BCB. A luz do
exposto, pode-se presumir que o impacto primario do Novo Fies restringe-se aos aportes que a Unido
realizara ao FG-Fies.

O subsidio implicito (beneficio crediticio) considera a diferenga entre o saldo devedor
efetivo e o saldo devedor que seria obtido caso a taxa de juros do programa fosse semelhante ao custo
de oportunidade do Tesouro Nacional®’.

Tabela 90 - Subsidio implicito e impacto primario 2023 a 2025

Em RS milhdes

| Programa | Despesa | 2023 | 2024 2025 |

Fies (antigo) Despesa administrativa 446,5 436,7 423,6
Fies (antigo) Impacto primario 1.552,3 -40,1 -1.152,5
Novo Fies Aporte FG-Fies? 500,0 500,0 500,0
| Impacto PrimérioTotal | 24988 89,6 -2289]
Fies (antigo) Subsidio implicito 21.335,1 11.831,5 10.080,4
Novo Fies Subsidio implicito -1.097,0 -4.436,3 -4.272,2
| Subsidio ImplicitoTotal | 202381 | 7.3953 | 5.8082 |

I Valores baseados na Lei estimados com base na Lei n? 14.024/2020. Hd indicativo de necessidade
de aportes adicionais a serem realizados a partir do exercicio 2025, que serd objeto de avaliagéo nas
discussées do proximo Plano Trienal

Fonte: Ministério da Fazenda

5.3.4.8 Risco de taxa de juros

Os aportes ao FG-Fies realizados pela Unido, com recursos orcamentdrios do MEC, e
pelas entidades mantenedoras, a cada repasse do Fies, constituem o patriménio do Fundo. Seu
estatuto estabelece como benchmark o IMA-B 5%, Assim, um aumento da taxa real de juros afeta
significativamente a capacidade de alavancagem do FG-Fies e, por conseguinte, o oferecimento de

46 Conforme a metodologia descrita na Nota Técnica SEI n2 33945/2020/ME.

47 Conforme metodologia descrita na Portaria MF n2 379/2006, com redac¢do dada pela Portaria MF n2 57/2013.

8 0 indice de Mercado ANBIMA, conhecido como IMA, é referéncia para os investimentos em renda fixa. O IMA-B 5 é
formado por titulos publicos indexados a inflagdo medida pelo IPCA (NTN-Bs) com vencimento de até cinco anos.
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garantia para novos financiamentos do Fies, notadamente considerando o prazo de liquidagdo desses
financiamentos, cuja amortizagdo esta contingenciada a renda do financiado.

Desde 2017, quando houve a reformulacdo do Fies, a criacdo do FG-Fies e a defini¢cdo do
aporte de RS 3 bilhdes ao FG-Fies por parte da Unido, o cenario de juros reais passou por mudancgas
significativas, o que ensejou a necessidade de revisao desse valor com vistas a, tudo o mais constante,
manter o patamar de concessdes de novos financiamentos estimados anteriormente.

Nesse contexto, visando minimizar o impacto da taxa de juros reais na valorizacdao dos
ativos do FG-Fies e, por consequéncia, na quantidade de novos financiamentos, o valor total do aporte
da Unido foi elevado em RS 1,5 bilhdo em 2020, alcangando até RS 4,5 bilhdes, por meio da Lei n2
14.024, de 2020.

Registra-se, no entanto, a necessidade de adequacdo do Decreto n2 9.305, de 13 de
marco de 2018, referente ao aporte da Unido ao FG-Fies, a fim de atualizar a legislacdo vigente e
garantir disponibilidade orcamentaria.

5.3.4.9 Aspectos fiscais e orcamentarios

A Tabela 91 apresenta a comparacao entre os valores estimados na Lei Orcamentdria
Anual (LOA) e aqueles efetivamente realizados (desembolso) no dmbito da Acdo 00IG (Concessao de
Financiamento Estudantil - FIES) nos ultimos trés exercicios.

Tabela 91 - Comparagao entre o desembolso estimado e realizado, por ano

Em RS milhées

. A0
Desembolso 2020 | 2021 | 2022 | 2023 |

Estimado 8.860,5 8.481,5 5.529,2 4.799,1
Realizado 5.087,6 4.393,2 3.993,3 4.041,8
Obs.: ndo inclui restos a pagar

Fonte: FNDE

As despesas relativas ao Fundo de Financiamento Estudantil correm a conta de recursos
de trés acdes orcamentdrias: (i) 00IG — Concessdo de Financiamento Estudantil; (ii) OOM2 —
Integralizacdo de cotas em Fundos de Garantia de Operacdes de Crédito Educativo; e (iii) 20RZ —
Administracdo do Financiamento Estudantil. Conforme detalhado na Tabela 92, tais despesas estdo
estimadas num valor total de RS 7,5 bilhdes para o exercicio de 2024.

Tabela 92 - LOA 2023 x LOA 2024

Em RS milhées

001G - Concessao de Financiamento Estudantil 4.799,2 6.415,9
00M2 - Integralizagdo de cotas em Fundos de 500,0 500,0
Garantia de Operagdes de Crédito Educativo

20RZ - Administragao do Financiamento Estudantil 616,2 582,1
(Totall .| 59154| _ 7.4980]
1 Totais podem ndo corresponder exatamente a soma dos valores em razdo de
arredondamentos.

Obs.: projegdes preliminares
Fonte: Previsdo encaminhada pelo FNDE para compor a LOA/2024 - Sujeito a alteragdes.
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De acordo com a previsdo constante da LOA 2024, o Fies devera contar com as seguintes
fontes de recursos.

Tabela 93 - Fonte de Recursos 2024

Em RS milhdes

Fonte | Orcamento |

1050 - Recursos Proéprios Livres da UO 2.664,6
1052 - Recursos Livres da UO 2.952,8
1000 - Recursos Livres da Unido 1.437,2
FG-Fies 500,0

1 Totais podem ndo corresponder exatamente a soma dos valores em razéo
de arredondamentos
Fonte: Sistema Integrado de Planejamento e Or¢camento (SIOP)

A despesa especifica com a oferta de novos financiamentos no ambito do Fies, incluindo
o aditamento de renovacdo semestral dos contratos, corre a conta da Acdo 00IG - Concessdo de
Financiamento Estudantil e estd estimada para o periodo de 2024 a 2026.

Tabela 94 - Estimativa de desembolso do Fies

Em RS milhées

|__Anodocontrato | 2024 | 2025 | 2026 _

2010-2017 126,8 63,4 0,0
2018-2023 6.289,0  7.639,0  8.862,2
Total' | 64159 77024 88622

1 Totais podem ndo corresponder exatamente G soma dos valores em razéo
de arredondamentos
Fonte: FNDE

Os valores de previsao de desembolso foram calculados com base no histérico dos
ultimos anos, além da evolucdo dos contratos em fase de utiliza¢ao.

5.3.5 Riscos do Sistema Financeiro

Os riscos associados aos ativos contingentes do BCB originados de liquidacao
extrajudicial e de outras operagdes, bem como os riscos relativos a estabilidade do Sistema Financeiro
Nacional, sdo apresentados nesta secao.

5.3.5.1 Créditos do Banco Central do Brasil

Os ativos contingentes do BCB podem constituir risco de crédito significativo para as
contas publicas da Unido. Serdo apresentados os ativos que apresentam evidéncias objetivas de perdas
ou aumento significativo no risco de crédito. Sdo classificados nesse grupo os créditos do BCB
relacionados com liquidacdo extrajudicial e com liquidacdo extrajudicial encerrada, originarios de
operacoes de assisténcia financeira (Proer) e de outras operagdes, como saques a descoberto na conta
de Reservas Bancdrias.

Tabela 95 - Evolugdo dos créditos do BCB originados de liquidagdo extrajudicial

| instituiges | ____Crédito 2021 2022 | 2023 |

Banco Nacional Custo Amortizado ! 19.198,0 16.167,0 14.276,0

20 e e el Ajuste a Valor Recuperavel -4.935,0 -3.112,0 -713,0
Saldo 14.263,0 13.055,0 13.563,0

Banco Econdmico Custo Amortizado * 6.154,0 1.075,0 -
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(Em Liquidagdo Extrajudicial) Ajuste a Valor Recuperavel -1.339,0 -251,0
Banco BESA S.A.2 Saldo 4.815,0 824,0 -
Custo Amortizado * 156,0 - -

Banco Banorte

e etk eEo (B ekl e Ajuste a Valor Recuperavel -14,0 - -

Saldo 142,0 - -
Custo Amortizado !

Ajuste a Valor Recuperavel

Saldo
1 Divida oriunda de liquidagéo extrajudicial com o BCB.
2Com a aprovagdo da transferéncia do controle aciondrio do Banco Econémico — em Liquidagéo Extrajudicial
para o grupo BTG Pactual em out/2022, houve o encerramento da liquidagdo extrajudicial e a retomada de
suas atividades econémicas, com alteragéo da denominagdo social para Banco BESA S.A.
Fonte: BCB. Elaboragéo: STN/MF

Os créditos do BCB com as instituicdes em liquidagao foram objeto de pagamento a vista
ou parcelado, mediante requerimento do devedor, com descontos de 25% a 45% incidentes sobre os
encargos®.

Para os contratos originarios do Proer, o valor das presta¢des pactuadas é atualizado
mediante a incidéncia dos encargos contratuais. Esses encargos correspondem ao custo médio dos
titulos e direitos creditdrios dados em garantia, acrescidos de 2% ao ano. No caso dos contratos
relativos ao saque a descoberto na conta Reservas Bancarias, o valor de cada prestacdo mensal é
atualizado exclusivamente mediante a aplicacdo da TR acumulada mensalmente®. Se o regime de
liguidagdao extrajudicial for cessado, houver massa superavitaria ou outro fundamento legal, as
prestacdes mensais serdo atualizadas pela taxa Selic em vez da TR.

O termo de parcelamento firmado ndo implica novacao da divida. A inadimpléncia do
devedor pode ensejar a rescisdao do termo, com a divida retornando a situacdo original. A efetivacao
do parcelamento também ndo implica automatico encerramento da liquidacdo extrajudicial, que pode
ser avaliado em momento oportuno, se for o caso®?

Considerando as caracteristicas dessas operacdes, as perdas desses créditos sdo
mensuradas como perdas permanentes de crédito esperadas, e suas receitas financeiras sdo calculadas
aplicando-se a taxa de juros efetiva sobre o valor liquido do ativo, isto é, deduzido das perdas de
crédito.

A metodologia de avaliacdo do valor recuperdvel desses créditos contempla a estimativa
de inadimpléncia no fluxo do contrato de parcelamento, considerando o valor presente dos fluxos de
caixa, apurado com base nas taxas referenciais dos swaps DI x TR disponibilizados pela B3 para o prazo
do parcelamento, ajustadas para incorporar um prémio de risco que reflita o preco da incerteza
inerente aos fluxos de caixa. O prémio de risco é apurado pelo diferencial da taxa de juros que iguala
o valor presente do fluxo de caixa contratado com o fluxo de caixa ajustado pela capacidade de
pagamento da instituicdo em liquidacdo extrajudicial, sendo estimado a partir de modelos de
precificacdo internos, os quais nao refletem parametros objetivos de mercado tendo em vista as
caracteristicas de excepcionalidade da contraparte. O modelo ainda prevé a utilizacdo de cenarios
alternativos, ponderados pela probabilidade de ocorréncia, que possam afetar a capacidade de
pagamento das institui¢des.

4 ein?12.249/2010.
50 Conforme dispde o art. 92, caput, da Lei n2 8.177/1991, com a redacdo dada pela Lei n? 8.218/1991.
51 De acordo com as condicdes estabelecidas na Lei n2 6.024/1974.
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A variacdo dos saldos observada nos exercicios entre 2021 e 2023 decorre das
liguidagdes antecipadas, dos descontos por liquidagao antecipada, do recebimento das parcelas, do
reconhecimento de encargos e de ajustes no valor recuperavel desses créditos, conforme evidenciado
na Tabela 96.

Tabela 96 - Variacdo dos saldos dos créditos do BCB entre 2021 e 2023

Em RS milhdes

| lancamentos | 2021 | 2022 | 2023 |
Saldo inicial 23.548,0 19.220,0 13.879,0
Movimentagao -4.328,0 -8.267,0 -2.966,0
Recebimentos -4.329,0 -5.378,0 -3.627,0
Juros 1.637,0 2.791,0 1.784,0
Multa de mora 92,0 156,0 203,0
Liquidagdo antecipada - -5.165,0 -1.260,0
Descontos por liquidacdo antecipada - -671,0 -66,0
Ajuste a valor recuperavel -1.728,0 2.926,0 2.650,0
Saldofinal | 19.220,0| 13.879,0 13.563,0

Fonte: BCB. Elaboragéo: STN/MF

Em 25 de abril de 2023, o Banco BESA S.A., que teve sua liquidacdo extrajudicial
encerrada em 2022, liquidou antecipadamente o saldo do parcelamento em vigor, no montante de RS
1,3 bilhdo, com desconto de RS 66,0 milhdes, conforme previsdo contratual. A Tabela 97 apresenta as
estimativas de fluxo de caixa para os exercicios de 2024 a 2027.

Tabela 97 - Estimativas de fluxo de caixa, segundo instituicdo financeira, por ano

Em RS milhées

| lnstituicio | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 |

Banco Nacional - Em Liquidagao Extrajudicial 4.396,0 4.670,0 5.027,0 5.381,0
Fonte: BCB. Elaboragéo: STN/MF.

5.3.5.2 Sistema Financeiro Nacional (SFN)

Os riscos fiscais que teriam como origem o Sistema Financeiro Nacional (SFN) e que
ainda nao foram abordados neste documento poderiam advir de um potencial uso de recursos publicos
em uma instituicdo sistémica de controle privado.

Segundo o BCB, ndo ha previsao legal de socorro a bancos com problemas de solvéncia.
Para acompanhar o tema, o BCB publica semestralmente no Relatério de Estabilidade Financeira (REF)
>2 diversas analises que atestam a estabilidade do Sistema Financeiro. Entre essas anélises, destacam-
se os rigorosos testes de estresse, cujos resultados atestam a capacidade do SFN para enfrentar
condi¢cdes adversas simuladas.

A avaliacdo da resiliéncia do SFN publicada na ata da ultima reunido do Comité de
Estabilidade Financeira (COMEF) do BCB>3, do dia 28/02/2024, destaca que as Instituicdes Financeiras
tém mantido provisGes adequadas, acima das estimativas de perdas esperadas. Além disso, os niveis
de capitalizacdo e de liquidez do SFN mantiveram-se superiores aos requerimentos prudenciais. Os
resultados dos testes de estresse mostram que o sistema esta resiliente. A avaliacdo de cendrios de

52 Disponivel em https://www.bcb.gov.br/publicacoes/ref.
5 As atas das reunides do COMEF, publicadas trimestralmente pelo BCB, estdo disponiveis em
https://www.bcb.gov.br/publicacoes/atascomef.
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estresse macroecondmico indica que o sistema ndo apresentaria problema relevante, caso os cenarios
considerados se concretizassem.

Assim, ndo sdo encontrados problemas de solvéncia em bancos sistémicos, mesmo nas
condicOes severas a que foram simuladas e o risco fiscal proveniente do SFN pode ser considerado
muito baixo.

5.3.6 Mudangas Demograficas

Embora o uso do crescimento vegetativo dos beneficios sociais para estimacdo das
despesas seja razoavelmente confidvel para as andlises de curto prazo, ha riscos ndo negligenciaveis
de médio prazo decorrentes do aumento das despesas associados a elementos institucionais e
estruturais que nem sempre estdo sob controle do Governo. Nas proximas décadas, o Brasil passara
por profunda modificacdo de sua estrutura etaria, com aumento do nimero de idosos na populagdo e
reducdo do numero de jovens. Tal transformacdo demografica impd&e desafios as politicas publicas, na
medida em que influi diretamente sobre a demanda por diferentes formas de atuacao estatal.

O caso do Beneficio de Prestacdo Continuada é ilustrativo. Nele, os potenciais efeitos
nos gastos oriundos da transformacao demografica sao significativos. O envelhecimento da populagdo
brasileira e o aumento da expectativa de sobrevida, aliados ao aumento anual do saldrio-minimo
superior ao aumento da renda média, sugerem que as despesas com o BPC deverdo aumentar
substancialmente no futuro préximo.

Outra andlise significativa pode ser feita em rela¢do aos gastos com Educagdo e Saude.
Com relagdo a Educacdo, tal dindamica atua de maneira favoravel, no sentido de gerar uma menor
pressao sobre os gastos, dado que o tamanho da populagdo jovem tem caido ndo apenas em termos
relativos, mas também em termos absolutos. No setor de Saude, por outro lado, ha forte pressao para
elevacdo das despesas em decorréncia do processo de envelhecimento da populagdo, dado que a
populacdo de maior idade demanda proporcionalmente mais servigcos de saude.

Para estimar o impacto da evolugdo demografica nas despesas com saude, foram
considerados os blocos de Assisténcia Farmacéutica, inclusive Farmacia Popular, e da Atencao de
Média e Alta Complexidade (atendimento hospitalares e ambulatoriais). Nas despesas com educacao,
foram consideradas as chamadas despesas com controle de fluxo, que correspondem, grosso modo, a
todas as despesas da darea, exceto pessoal ativo e inativo, Fundeb, Saldrio-Educacdo e o impacto
primario do FIES. Somadas, as despesas analisadas alcancaram RS 125,6 bilhdes em 2023, sendo RS
84,3 bilhdes referentes a saude e RS 41,3 bilhdes referentes a educacio.

A Figura 23 apresenta estimativa de impacto da evolu¢cdo demografica sobre as despesas
selecionadas de saude e educacdo no periodo 2024-2034, em valores de 2023. O referido impacto foi
mensurado como a diferenca entre a projecao das despesas considerando a evolucdo demografica da
populacdo (crescimento e mudanca de composicdo etdria), conforme projecbes do IBGE®%
relativamente a um cendrio contrafactual em que tamanho e composicdo da populacdo
permanecessem constantes aos niveis de 2023. Tais cendrios também assumem como constantes a
cobertura atual dos servicos prestados, no caso da saude, e a ampliacdo da cobertura no sentido de se
alcancar as metas propostas para o PNE 2024-2034, no caso da educacdo, bem como o nivel atual de
eficiéncia na provisdo dos servicos, em ambas as areas.

Figura 23 - Impacto demografico sobre despesas selecionadas de saude e educagdo

54 IBGE. Projecdes da populac3o: Brasil e Unidades da Federag3o: revisdo 2018, 2. ed. Rio de Janeiro: IBGE, 2018.
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Fonte e elaboragéo: STN/MF

Observa-se que no caso da saude ha uma pressdo por expansdo das despesas (+ RS 11,7
bilhdes em 2034) decorrente da evolucdo demografica (crescimento e envelhecimento populacionais).
Por sua vez, a evolucdo demografica diminui a pressdo por gastos na educacdo (- RS 3,1 bilhdes em
2034). Como consequéncia, observa-se, apenas para as despesas consideradas, uma demanda
adicional por despesas publicas que alcancaria, em 2034, aproximadamente RS 8,6 bilhdes a precos de
2023. Tal cifra representa 6,9% do valor despendido em 2022 nos mesmos programas.

No periodo 2024-2034, estima-se uma demanda liquida acumulada por despesas da
Unido em salde e educagdo, decorrente da evolugdo demogréfica, no montante de RS 44,2 bilhdes,
em valores de 2023, considerando-se a demanda acumulada por gastos em saude (+ RS 67,2 bilh&es)
e educacdo (- RS 23,0 bilhdes).

5.3.7 Riscos Ambientais

5.3.7.1 Desastres e Fenomenos Naturais

Desastres sao entendidos como “uma grave interrupg¢do do funcionamento de uma
comunidade ou sociedade, em qualquer escala, devido a eventos perigosos que interagem com
condicbes de exposicdo, vulnerabilidade e capacidade, levando a perdas e/ou impactos humanos,
materiais, econémicos e ambientais”>>.

Os passivos contingentes de desastres podem ser explicitos, baseados em contratos ou
leis, em que hd uma previsao legal para o pagamento associado a ocorréncia de seus riscos, ou
implicitos, quando os gastos sdo realizados em decorréncia de expectativa moral da sociedade de que
o governo atue, por pressdes politicas ou tentativas de acelerar a recuperagdo econdmica da localidade
afetada.

5 Escritério da Organizacdo das Nacgdes Unidas para Reducdo de Risco de Desastres. Disponivel em:

https://www.undrr.org/terminology/disaster
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No Brasil, os eventos associados a desastres e fendmenos naturais sdo,
preponderantemente, secas ou excesso de chuvas regionalizadas, principalmente nas regides Nordeste
e Sul. Historicamente, a ocorréncia da maioria de tais eventos caracteriza-se por sua sazonalidade e
pelo seu baixo potencial de constituir impactos fiscais desfavoraveis, embora haja, muitas vezes,
perdas irreparaveis de vidas. Entre os anos de 2015 e 2023, foram gastos entre 0,01% e 0,03% do PIB,
ao ano, no Programa 2218 - Gestdo de Riscos de Desastres com acles voltadas a esses eventos,
incluindo o planejamento e o controle dos riscos associados, conforme Tabela 98.

Tabela 98 - Execucdo orcamentaria do Programa 2218 - Gestdo de Riscos de Desastres

Em RS milhdes
| Programa 2218 (antigo 2040) | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 |
Dotagado Inicial 1.721,0 345,0 1.058,5 787,6 1.1034 7836 671,7 653,8 1.171,9
Dotagdo Atualizada 2.928,4 1.801,4 2.072,6 1.777,3 1.161,3 1.886,0 1.229,9 1.941,4 2.266,5
Pagamento Total? 1.757,5 1.938,4 1.898,3 1.623,9 1.247,7 1.005,9 1.131,6 1.277,3 1.430,6
Dotagdo Atualizada (% PIB) 0,03% 0,03% 0,03% 0,02% 0,02% 0,01% 0,01% 0,01% 0,02%

1 0 valor do Pagamento Total inclui os pagamentos relativos a Restos a Pagar.
Fonte: Tesouro Gerencial. Elaboragéo: STN/MF.

3

O Programa 2218 - Gestdo de Riscos de Desastres, constante da LOA, é voltado
essencialmente para a¢des de prevencgao e controle, bem como a¢des de resposta aos desastres. Esse
programa tem como objetivo investir na compreensao e redugao do risco, ampliar a preparacgao e
reduzir os efeitos dos desastres. Os desafios fundamentais, problemas, objetivos, indicadores, metas e
programas relacionados a Gestao de Riscos de Desastres podem ser encontrados no Plano Estratégico
Integrado MIDR 2023-2027>°.

5.3.7.1.1 Providéncias em caso de materializagdo de risco fiscal

Além da previsdao orcamentaria de recursos na acao de protecdo e defesa civil no
programa de Gestdo de Riscos de Desastres, é possivel ao poder publico viabilizar recursos via créditos
extraordindrios em situagdes que demandem acao célere e especifica.

5.3.7.2 Mudangas Climaticas

As mudancas climaticas podem representar importantes impactos ao crescimento e a
prosperidade de longo prazo e ter impacto direto no bem-estar econémico dos paises. As medidas
adotadas, ao redor do mundo, para enfrentar tais mudancas estdo relacionadas a mitigacdo, adaptacdo
e transicdo para uma economia de baixo carbono.

O Conselho Interministerial sobre Mudanca do Clima (CIM), principal 6rgdo de
governanca climatica do pais, que redne 18 ministérios, aprovou resolucdo para atualizar o Plano
Clima®’, criando grupos de trabalho para formular estratégias nacionais e planos setoriais de adaptagdo
e mitigacdo. A iniciativa permitird a elaboracdo da nova meta climatica e guiara a transicao verde do
pais, alinhada ao Plano de Transformacdo Ecoldgica e a Taxonomia Sustentavel, coordenados pelo
Ministério da Fazenda.

56https://www.gov.br/mdr/pt-br/acesso-a-informacao/institucional/planejamento-estrategico-institucional/sumario-
executivo-plano-estrategico-midr-vrs-final.pdf

570 Plano Clima é uma estratégia governamental adotada pelo Brasil para lidar com as mudancas climéticas. Seu principal
objetivo é liderar a redugdo das emissGes de gases de efeito estufa, visando conter o aquecimento global abaixo de 1,5°C
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O CIM materializa diversas medidas para lidar com o tema, sob o prisma da Unido. Neste
sentido, o Programa 1058 - Mudanca do Clima, compreende as agdes:

a) Iniciativas para Implementag¢do e Monitoramento da Politica Nacional Sobre
Mudanga do Clima e da Contribuicdo Nacionalmente Determinada;

b) Redugdo da Vulnerabilidade aos Efeitos da Desertificagdo; e

c) Fomento a Estudos e Projetos para Mitigacdo e Adaptacdo a Mudanca do Clima.

A seguir, na Tabela 99 sdo detalhados os valores pagos referentes ao programa Mudanca
do Clima, desde o ano de 2015.

Tabela 99 - Gastos da Unido referentes ao programa Mudanca do Clima (Programa 1058)

Em RS milhdes
| Programa 1058 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 |
Dotagdo Inicial 413,5 461,2 131,8 283,5 436,5 259,4 340,2 462,0 6614
Dotagdo Atualizada 413,1 473,9 112,9 458,1 620,2 257,9 340,2 462,6 656,5
Pagamento Total! 356 73,4 80,6 448,55 62,1 603,7 346,1 458,0 659,9

Y Inclui os pagamentos relativos a Restos a Pagar.
Fonte: Tesouro Gerencial: Elaboragéo: STN/MF.
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6 PROVIDENCIAS EM CASO DE MATERIALIZAGAO DE RISCO FISCAL

A Tabela 100 sintetiza as providéncias a serem adotadas na hipétese de materializacdo
dos riscos especificos.

Tabela 100 - Providéncias a serem adotadas na hipotese de materializacdo dos riscos especificos

5.1.1 Demandas Judiciais Em caso de materializagdo de decisdo desfavoravel a Unido que afete a despesa publica,
o poder judiciario deve encaminhar a SOF, até abril de cada exercicio, a relagdo dos
débitos constantes de precatérios judicidrios, para fins de inclusdo da despesa
correspondente no projeto de lei orgamentaria do exercicio seguinte. Os arts. 30 a 44
da LDO 2024, na “Segao Il — Dos débitos judiciais”, disciplinam as providéncias adotadas
em caso de materializagdo de riscos fiscais judiciais que afetam as despesas publicas para
o exercicio de 2024. No caso das Requisicdes de Pequeno Valor — RPV, cujo pagamento
se da em até 60 dias de sua expedicdo, a respectiva previsdo de pagamento deve ser
inserida pela SOF na previsdo de despesa constante do Relatério de Avaliagdo de
Receitas e Despesas Primarias.

Em se tratando de decisdo desfavoravel a Unido que afete a receita administrada, cabe
a SRF incorporar esse impacto na reestimativa de receitas que subsidia a elaboragdo do
Relatério de Avaliagdo de Receitas e Despesas Primarias. Além disso, podem ser
adotadas medidas que permitam melhor previsibilidade da arrecadagdo, a exemplo da
MP n2 1.202/2023, que limitou a compensacgao de crédito decorrente de decisdo judicial
transitada em julgado, passando a observar o limite mensal estabelecido em ato do
Ministro da Fazenda.

Na hipdtese de concretizagdo dos passivos contingentes e riscos fiscais contra o BCB, as
dotagGes aprovadas na lei orgamentaria anual, destinadas ao pagamento de débitos
oriundos de decisdes judiciais transitadas em julgado, serdo descentralizadas aos
tribunais requisitantes dos precatdrios, aos quais competira efetuar os pagamentos. Os
recursos orcamentarios e financeiros ndo transitardo pelo BCB (entidade devedora) e
nem pelo Proagro (entidade devedora).

5.1.2 Passivos Contingentes em Fase de | E improvavel que os passivos contingentes mapeados venham a se materializar como
Reconhecimento obrigagdo da Unido. Isso porque decorrem da extingdo de entidades ocorridas sobretudo
na década de 1990 e, mesmo quando cobradas pelos potenciais credores, esbarram no
instituto da prescrigdo. No exercicio de 2024 foram requisitados recursos orcamentarios
da ordem de RS$ 138,2 milhdes. No exercicio de 202,5 prevé-se reducdo significativa
deste montante.

Especificamente para o FCVS, os passivos contingentes e riscos fiscais devem ser
regularizados até 31/12/2026, conforme disposto na Lei n? 10.150/2000. Assim, ha
previsdo na Lei orcamentdria de recursos suficientes para que a Unido consiga cumprir
o objetivo determinado no texto legal.

5.1.3 Garantias Prestadas pelo Tesouro | A concretizagdo dos riscos fiscais relacionados as garantias da Unido ocorre no
Nacional pagamento das honras de garantias realizado pelo Tesouro Nacional (TN) advindo do
inadimplemento das operagdes de crédito garantidas. O TN mitiga esse risco ao
incorporar a previsdo orgamentdria para honras de garantias na necessidade de
financiamento bruta do governo federal.

A concessdo de garantias pela Unido em operagGes de crédito tem como contrapartida
a vinculagdo, pelo tomador de crédito, de contragarantias em valor suficiente para
cobertura dos compromissos financeiros assumidos, conforme previsto em lei. Assim,
sempre que a Unido honra as garantias por ela oferecidas, sdo acionadas as
contragarantias correspondentes visando a recuperagdo dos valores dispendidos na
operagdo. Além do valor original devido, sdo incluidos juros de mora, multas e outros
encargos eventualmente previstos nos contratos de financiamento. As contragarantias
vinculadas podem ser, entre outras: Cotas do FPE; FPM; além do fluxo de outras receitas
proprias do ente da federagao.

A Unido esta impedida de executar as contragarantias de diversos estados que
obtiveram liminares no STF suspendendo a execugdo das referidas contragarantias e as
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relativas aos Estados de Goias, Rio Grande do Sul, Rio de Janeiro e, por forga de decisdo
judicial, Minas Gerais, que estdao sob o RRF.

5.1.4 Seguro de Crédito a Exportagdo

Em caso de sinistro nas operagdes contratadas pelo FGE, as providéncias envolvem a
execucdo da despesa de pagamento das indenizagbes mediante disponibilidade
orgamentaria e financeira da Unido.

5.1.5 Fundos Garantidores

A responsabilidade dos cotistas é limitada ao valor aportado no fundo, logo, qualquer
execugao que vise acessar recursos da Unido deve ser imediatamente rechagada,
providéncia essa que protege o patriménio da Unido.

Os riscos fiscais relacionados aos fundos garantidores privados estdo associados a
eventos que possam diminuir o patrimonio liquido dos fundos, reduzindo, em
decorréncia, os valores das cotas da Unido. Eventos de acionamento de garantias
concedidas geram a obrigagdo de pagamento de honras por parte dos fundos e a
consequente sub-roga¢do dos direitos de crédito sobre a parte inadimplida. A partir
dessa medida, passa-se ao esfor¢o de recuperagdo de crédito, tanto extra, quanto
judicialmente. Caso nao se verifique a recuperagdo dos créditos, incorre-se em redugdo
patrimonial dos fundos e, por conseguinte, em perda de recursos da Unido. Nesse
sentido, os montantes expostos a risco correspondem aos valores das cotas da Unido
em cada fundo.

Os aportes e resgates nos fundos garantidores tém impacto nas receitas e despesas
primdrias da Unido. Ja as receitas de fundos de investimento ou o pagamento de honras
dos fundos garantidores privados ndo impactam diretamente as receitas ou despesas da
Unido, uma vez que ndo ha fluxo de entrada ou saida de recursos na conta Unica. As
variagdes nas cotas da Unido sdo registradas no BGU.

No caso especifico do FGEDUC, o pagamento de honras pelo fundo gera uma receita
primdria em detrimento do patrimoénio da Unido. A tendéncia é de continuidade no
pagamento de honras, mas ha limitagdo do pagamento devido ao mecanismo de stop
loss (interrupgdo de perda), medida de protegdo ao fundo definida em seu estatuto.

5.2.3 Haveres Financeiros
Relacionados a Entes Federativos

Nao

No acompanhamento dos haveres financeiros da Unido ndo relacionados a entes
federativos, sob a gestdo da STN, ha operagdes em que o risco de inadimpléncia é
garantido por parte relacionada e, por outro lado, ha casos em que o risco de ndo
recebimento dos recursos é responsabilidade da Unido, conforme a norma ou ato que
lhes deu origem.

Quando configurada inadimpléncia, sendo o garantidor parte relacionada da Unido, a
STN inicia processo de conciliagio e cobranga dos valores devidos, com o préprio
garantidor. J4 no segundo caso, sdo adotadas as medidas de cobranga dos valores
inadimplidos e, caso ndo pagas, promove-se a inscricdo dos débitos em Divida Ativa da
Unido, para que a PGFN possa realizar a cobranca e execugdo dos mesmos.

5.2.4 Fundos
Financiamento

Constitucionais

de

Em caso de materializagdo dos riscos fiscais, as providéncias compreendem a revisdo das
estimativas de resultado primario dos fundos constitucionais no ambito do Relatério de
Avaliagdo de Receitas e Despesas Primdrias e refor¢o dos esforgos para recuperagdo de
perdas empreendidos pelos bancos administradores.

5.3.1 Entes Subnacionais

N3o ha providéncias imediatas a serem tomadas na hipotese de aprovagdao da PEC
51/2019 em 2024, posto que o percentual de repasse do produto da arrecadagdo dos
impostos sobre renda e proventos de qualquer natureza e sobre produtos
industrializados ao FPE se manterd em 21,5% até 31 de dezembro do ano seguinte ao da
promulgacao da referida Emenda Constitucional.

As medidas de mitigagdo ou providéncias a serem tomadas, tanto para prevengdo de
ocorréncia do risco (redugdo da probabilidade de efetivagdo) quanto para o caso de
materializagdo deste (minimiza¢do do impacto gerado), sdo:

a) Riscos relativos as agdes judiciais: a principal medida de mitigacdo é a intensificagdo
do relacionamento com a AGU e suas procuradorias regionais e seccionais, com vistas a
reversdao das decisGes tomadas, o que tem ocorrido. Ressalta-se que essas operagdes
sdo financeiras e o impacto fiscal da ocorréncia dos riscos se da sobre o endividamento
publico;

b) Riscos de frustragdo de receitas em decorréncia da aplicagdo de dispositivos legais aos
haveres sob gestdo da STN: ndo hd medidas de mitigacao plenamente eficazes. Contudo,
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a STN busca, sempre que possivel, atuar junto as instancias pertinentes para evitar ou
minimizar impactos sobre as dividas subnacionais;

c) Riscos relativos ao ndo cumprimento das previsGes de receitas para o exercicio: a
principal medida de mitigacdo é o encaminhamento de projegGes conservadoras para as
receitas, para compor o PLOA. Por sua vez, a ocorréncia de inadimplementos pontuais é
mitigada por meio do mecanismo de execugdo de garantias previstas em contrato.
Destaca-se que a STN executa a operacionalizagdo e controle das dividas contratuais de
Estados e Municipios com a Unido. Embora fornega informagGes que constam no
Orgamento, incluindo reavaliagdes bimestrais encaminhadas a SOF, ndo possui geréncia
qualquer sobre questdes de alocagdo de recursos.

5.3.2 Parcerias Publico-Privadas e as
Concessoes Publicas

1) Otica das Receitas: caso ocorra frustracdo de receitas incluidas nas projecdes,
procede-se a alteragdo das estimativas constantes dos relatérios de avaliagdo de receitas
e despesas primarias. Outra possibilidade de providéncia seria a execugdo, pelo érgdo
representante do Poder Concedente, de eventuais mecanismos de garantias previstas
em contrato, para assegurar o adimplemento das obrigagcdes por parte do
concessionadrio e posterior recuperagao, total ou parcial, dessas receitas.

2) Otica das despesas: caso a Unido tenha de arcar com pagamentos de indenizagdes,
reequilibrio econdmico-financeiro e outros, a providéncia deve ser a inclusdo, por parte
do érgdo setorial responsavel, de dotagdo no ambito dos orgamentos anuais para essas
despesas, seja via inclusdo no orcamento do ano seguinte, seja por créditos adicionais
no orgamento vigente.

5.3.3 Estatais Federais

a) Providéncias em caso de frustragdo da receita de dividendos (Risco 1)

A receita de dividendos passa por um acompanhamento bimestral no Relatério de
Avaliagdo de Receitas e Despesas Primarias, mediante atualizacdo das estimativas e
comparacdo dos valores esperados e efetivamente arrecadados ao longo do ano.
Eventuais desvios acima ou abaixo dos valores inicialmente previstos repercutem na
defini¢do dos limites do Decreto de Programagdo Orgamentdria e Financeira do Poder
Executivo de cada exercicio. Se houver frustragdo, sdo vislumbradas as seguintes
consequéncias: (i) impacto na receita primdria, que sera menor que a projetada,
afetando negativamente o resultado primario do Governo Central; (ii) redugdo da
disponibilidade financeira para amortizagdo da divida publica, pois a receita de
dividendos é vinculada a tal finalidade. Esse impacto na receita primaria enseja a
necessidade de compensagdo do valor correspondente a frustragdo de receita, seja com
0 aumento na arrecadacgdo de outras receitas ou diminui¢do de despesas. A redugdo da
disponibilidade orgamentdria e financeira da Unido requer providéncias no sentido de
buscar outras fontes para cobrir esses recursos correspondentes a frustagao, com vistas
a amortizagdo da divida publica. Se houver ganho, ocorrera situagdo oposta ao descrito.
Em termos plurianuais, as estimativas de receita de dividendos sdo atualizadas a cada
ciclo anual da LDO e da LOA, bem como nos exercicios de elaboragdo do Projeto de Lei
do PPA, com a reavaliagdo do cenario e das premissas, permitindo uma melhor alocagao
dos recursos nos Orgamentos anuais.

b) Providéncias em caso de aportes emergenciais (Risco 2)

No caso de aporte emergencial em uma empresa estatal federal, deve ser iniciado um
processo no Poder Executivo para obtenc¢do de crédito orgamentdrio para atendimento
do pleito, observando as regras fiscais vigentes. Sendo o aporte de capital uma despesa
primaria, sua viabilizagdo necessita seja do cancelamento de despesas, seja de
ampliagdo de receitas, para abertura do espaco fiscal suficiente ao valor do aporte
emergencial. Outra medida necessaria é a aprovagdo de medida legislativa no Congresso
Nacional autorizando o aporte de capital.

¢) Providéncias em caso de esforgo fiscal adicional - compensagdo de primario (Risco 3)
Se o déficit primario realizado das empresas estatais federais é maior do que o
estabelecido na meta anual, o resultado primario para os Orgcamentos Fiscal e da
Seguridade Social deve apresentar excedente suficiente para compensar o valor
correspondente ao excesso de déficit das estatais federais, conforme autorizagao
especifica concedida em cada LDO.

Ao longo do exercicio financeiro, o acompanhamento bimestral no Relatdrio de
Avaliagdo de Receitas e Despesas Primarias do resultado primario das empresas estatais
federais, com atualizagdo das estimativas e comparagdo com o realizado, sinaliza
eventual necessidade de compensagdo de primario, situagdo que deve ser observada no
Decreto de Programagdo Orgcamentdria e Financeira do Poder Executivo. Caso haja
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tendéncia de materializagdo, o resultado primario do Governo Central deve assegurar
que sua propria meta seja cumprida, considerando o desvio do resultado primario das
empresas estatais federais, com a ado¢do de devidas medidas fiscais, como
cancelamento de despesas ou ampliagdo de receitas.

5.3.4 Fundo de Financiamento Estudantil | Os contratos de crédito do Fies contam com instrumentos mitigadores do risco, como
(Fies) fianga convencional, fianga solidaria e o FGEDUC. Em caso de inadimpléncia contratual,
as providéncias sdo o acionamento dos mecanismos de garantia.

A partir de 2018, as garantias dos empréstimos dos financiamentos do FIES passaram a
ser realizadas no ambito do FG-FIES, com aportes da Unido e das entidades
mantenedoras, o que assegura a cobertura de 100% do risco de crédito.

Os contratos de financiamento formalizados até 2009 ndo contam com cobertura de
fundo garantidor, sendo garantidos exclusivamente por fianga convencional ou por
fianga solidaria.

5.3.7.1 Desastres e FenOmenos Naturais; Além da previsdo orgamentaria de recursos na agdo de protegdo e defesa civil no

5.3.7.2 Mudangas Climaticas programa de Gestdo de Riscos de Desastres, é possivel ao poder publico viabilizar
recursos via créditos extraordindrios em situagcbes que demandem agdo célere e
especifica.

Elaboragéio: STN/MF

Além das acbes supramencionadas para enderecar riscos especificos, o arcabouco
orcamentdrio nacional estabelece mecanismos para abordar materializacdo de riscos conforme
surjam.

Primeiramente, cabe mencionar o Relatério de Avaliacdo de Receitas e Despesas
Primdrias, que é preparado em cumprimento ao disposto no art. 92 da Lei Complementar n2 101, de 4
de maio de 2000 (LRF), e as Leis de Diretrizes Orcamentarias. O art. 92 da LRF determina que, se
verificado, ao final de um bimestre, que a realizacdo da receita podera nao comportar o cumprimento
das metas de resultado primario estabelecidas no Anexo de Metas Fiscais, os Poderes, o Ministério
Publico da Unido - MPU e a Defensoria Publica da Unido - DPU promoverao limitacdao de empenho e
movimentacao financeira, segundo os critérios fixados pela LDO.

Nesse contexto, na preparagao do referido Relatério de Avaliagdo, o Poder Executivo
apura eventual montante da limitacdao de empenho e movimentacao financeira necessaria e informa
aos Poderes Legislativo e Judiciario, ao MPU e a DPU, até o vigésimo segundo dia apds o encerramento
do bimestre. Portanto, caso se materializem riscos fiscais, o Poder Executivo deve endereca-los
bimestralmente, o que permite eventual manejo de despesas para garantir o cumprimento das metas
preestabelecidas.

Além disso, é importante também enfatizar que a legislacdo brasileira apresenta a
possibilidade de abertura de créditos adicionais, conforme arts. 40 a 46 da Lei n? 4.320/1964. Créditos
adicionais sdo as autorizacOes de despesas ndo computadas ou insuficientemente dotadas na Lei de
Orcamento. Sdo classificados em: suplementares, destinados ao reforco de dotacdo orcamentaria;
especiais, destinados a despesas para as quais ndo haja dotacdo orcamentaria especifica; e
extraordindrios, destinados a despesas urgentes e imprevistas, em caso de guerra, comoc¢ao intestina
ou calamidade publica.

Dessa maneira, dependendo do tipo de risco a se materializar, os mencionados créditos
podem ser utilizados e, em conjunto com o Relatério de Avaliacdo de Receitas e Despesas Primarias e
com as metas definidas no Anexo de Metas Fiscais, auxiliam a enfrentar as ocorréncias de riscos fiscais
em uma perspectiva de equilibrio e sustentabilidade fiscal de longo prazo.
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7 CONSIDERAGOES FINAIS

Com o objetivo de prover maior previsibilidade e transparéncia no planejamento e
apuracdo dos resultados fiscais e dar cumprimento ao estabelecido no art. 49, § 32 da Lei
Complementar n? 101, de 4 de maio de 2000, o Anexo de Riscos Fiscais do PLDO 2025 elencou as
principais fontes de riscos fiscais para consecug¢ao do cendrio base determinado no Anexo de Metas do
mencionado projeto de lei.

Este Anexo de Riscos Fiscais, como as edi¢cOes anteriores, visa promover maior alcance,
clareza, funcionalidade e efetividade no mapeamento de riscos fiscais, com a convergéncia para
padroes internacionais de publicacdo de riscos fiscais, mas sempre considerando as caracteristicas
especificas do Brasil.
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