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Sumario Executivo

Em sua 42 edicdo, o Relatdrio de Riscos Fiscais da Unido (RRFU) elaborado pela Secretaria do Tesouro Nacional (STN)
prossegue em seu objetivo de oferecer a sociedade um instrumento de transparéncia fiscal que demonstre, de mo-
do sintético, a situagao dos Riscos Fiscais aos quais o Governo Federal esta exposto. Riscos Fiscais sdo possibilidades
de ocorréncias de eventos capazes de afetar as contas publicas, comprometendo o alcance dos resultados fiscais
estabelecidos como metas e objetivos. O relatério classifica os riscos fiscais em dois grupos: macroecon6micos e
especificos. Os riscos fiscais macroeconémicos estdo relacionados as mudancas ciclicas ou estruturais na economia,
enguanto os riscos especificos sdo de diversas origens, relacionados aos programas governamentais e ao balanco
patrimonial do setor publico (valores dos ativos ou passivos).

Riscos Fiscais Macroeconomicos

Aproximadamente 92% da receita primaria estd sujeita a volatilidade do PIB real, da inflagdo, da massa salarial, do
cambio, dos juros ou do preco do petréleo. A Receita Administrada pela Receita Federal do Brasil (RFB), como o
imposto de renda e a contribuicdo previdencidria, representa a maior parcela sujeita ao risco pela volatilidade de
parametros macroecondémicos.

A variacdo do PIB real representa a maior fonte de risco para as receitas, seguida da varia¢dao da inflacdo e da
massa salarial. A variagdo de 1 p.p. no PIB real impacta em RS 10,1 bilhdes a receita primdria, enquanto a varia¢do
de 1 p.p. na inflagdo impacta em RS 9,3 bilh&es. A variagdo de 1 p.p. na massa salarial nominal se reflete em uma
variacdo de RS 5,6 bilhdes, principalmente pela variagdo da arrecadagdo da contribuicdo previdenciaria.

Pelo lado da despesa primaria, a volatilidade esta ligada as variagdes do saldario minimo e do INPC, impactando
principalmente as despesas com beneficios previdencidrios e assistenciais, o pagamento de Seguro-Desemprego e o
pagamento de Abono Salarial. No ano de 2021, aproximadamente 55% das despesas primarias totais apresentaram
expansao pela influéncia direta da inflagdo e do salario minimo.

O aumento de RS 1 no saldrio minimo implica um aumento total de RS 389,8 milh&es nas despesas, sendo um im-
pacto liquido de RS 271,6 milhdes no déficit do RGPS, de RS 60,8 milhdes nos beneficios assistenciais e de RS 34,0
milhdes nos beneficios do FAT (Seguro-Desemprego e Abono Salarial).
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Apos forte reversdo dos efeitos da pandemia sobre o patamar da divida em 2021, em 2022 a DBGG retorna a niveis
préximos ao observado no pré-pandemia. Esse agregado de divida apresenta grande sensibilidade a taxa de juros,
ao crescimento do PIB e ao resultado primario. Em exercicio de sensibilidade da divida com as varidveis macroeco-
noémicas, verificou-se que um aumento de 1 p.p. na taxa Selic no periodo de 2022 a 2025 provoca um aumento de
1,4 p.p. na Divida Bruta do Governo Geral (DBGG) ao final de 2025. Redugdes de 1 p.p. no crescimento do PIB e
no resultado primario, isoladamente, resultam em um aumento de, aproximadamente, 3,9 p.p. e 4,2 p.p., respec-
tivamente, na DBGG ao final de 2025. Em um cendrio onde os choques adversos sobre juros, crescimento do PIB e
resultado primario sdo combinados, a elevacdao da DBGG pode chegar a quase 10 p.p. em 2025.

Em relacdo a regra do Teto dos Gastos, a possibilidade do cumprimento desta regra sé se verifica sob a hipdtese de
controle de despesas obrigatdrias. Ainda que haja controle para expansao ou criacdo de novas despesas, choques
macroecondmicos ainda poderiam levar a cendrios de compressao insustentavel de despesas discricionarias.

As simulagbes de estresses nas varidveis macroecondmicas para o resultado primario do Governo Central conside-
raram, em todos os casos, a limitacdo das despesas pelo teto de gastos. Aponta-se em torno de 6% de probabilida-
de para o atingimento de resultado primario positivo em 2023 e de 54% de probabilidade de um resultado primario
positivo para 2024. Apesar disso, as correspondentes trajetérias de divida resultantes das simula¢des estocasticas
indicam alta probabilidade de aumento do endividamento como proporc¢do do PIB até 2025 em relacdo ao previsto
para 2022, o que sinaliza para a necessidade de um esforco fiscal mais robusto nos préximos anos. Os cendrios me-
nos favoraveis seriam atingidos, por exemplo, na auséncia de reformas que contribuam para a consolidacdo fiscal e
retomada do crescimento econémico sustentado.

Riscos Fiscais Especificos

Em que pese as limitacdes de andlise que a soma de todos os riscos traga consigo, devido principalmente as diferen-
tes probabilidades de ocorréncia, a exposi¢cdo da Unido aos riscos fiscais especificos apresentados neste Relatério
chegou ao montante de RS 5 trilhdes, apresentando um aumento de RS 778 bilhdes em relag¢io ao registrado ao
final de 2021. Durante o ano de 2022, a exposicdo relacionada aos ativos chegou a RS 1,4 trilhdo enquanto a expo-
sicdo associada aos passivos alcancou o patamar de RS 3,6 trilhdes.

O valor do estoque de agbes judiciais contra a Unido, considerando as de risco provavel e possivel, somavam RS
2.895,5 bilhdes, em junho de 2022, representando um aumento de 36% frente ao ano anterior, sendo que 81,7%
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(RS 2.367,0 bilhdes) se referem a agdes de risco possivel e 18,3% (RS 528,5 bilhdes) a a¢bes classificadas com risco
de perda provavel. A realizacdo de despesas anuais decorrentes de perdas judiciais tem acompanhado este movi-
mento ascendente: enquanto em 2014 esse gasto foi de RS 18,8 bilhdes, para o ano de 2023, em termos nominais,
estima-se que alcance RS 66,4 bilhdes, o que corresponde a 3,5% das despesas primarias (estimativa de valor pago
e despesa primaria - PLOA 2023).

O montante do estoque dos passivos contingentes da Unido em processo de regularizagao no ambito da STN,
também chamados de dividas em processo de reconhecimento (dividas decorrentes da extingao/dissolugdo de en-
tidades da administracdo federal, dividas diretas da Unido e dividas decorrentes do Fundo de Compensacao de Va-
riacdes Salariais - FCVS) estimado na LOA, para o ano de 2022, é de RS 112,4 bilhdes, sendo que cerca de 94% diz
respeito ao FCVS.

De 2016 até agosto de 2022, as honras de garantias da Unido a operagdes de crédito alcangaram o montante de RS
47,9 bilhdes. O valor ndo executado de contragarantias pela Unido, devido a ordens judiciais expedidas, que passava
da cifra de RS 40 bilhdes em 2021, foi zerado em 2022, devido a renegocia¢bes contratuais. Eventuais impossibili-
dades de executar as contragarantias afetam o cumprimento da Regra de Ouro, além de aumentar a divida publica
da Unido. O crescimento de contragarantias ndo executdveis caracteriza a materializagao do risco fiscal envolvido
nas concessoes de garantias da Unido, embora as renegociacdes, inclusive sob o Regime de Recuperacao Fiscal, te-
nham zerado o estoque de avais a recuperar, em 2022, vez que o saldo foi renegociado.

Com o advento da pandemia mundial da Covid-19 e a consequente crise econdmica, os Fundos Garantidores, com
participacdo da Unido, fortaleceram o seu papel de suporte as politicas publicas voltadas a recuperacdo da econo-
mia. As operagoes de crédito relacionadas as agées do Programa Nacional de Apoio as Microempresas e Empresas
de Pequeno Porte - Pronampe e do Programa Emergencial de Acesso a Crédito - Peac sdo garantidas pelo FGO e
pelo FGI, respectivamente, nos quais foram aportados cerca de RS 56 bilhées de recursos publicos entre 2020 e
2021. Ao final de junho de 2022, a Unido possuia RS 59,9 bilhdes de participagdo em cotas nos Fundos desta natu-
reza, montante que representa mais de 78% do Patrimonio Liquido total dos Fundos Garantidores.
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O valor indenizado pelo Seguro de Crédito a Exportagdo nos ultimos trés anos foi de USS 964 milhdes, o que corres-
ponde a mais de 70% do histérico de indeniza¢cbes do FGE, enquanto a arrecadacdo de prémios apresenta relevante
diminuicdo desde 2016, com ligeiro repique desde 2020. Por configurar despesa primaria, a concretizacao do risco
fiscal do FGE impacta o resultado primario da Unido e o limite do teto dos gastos.

Grdfico 1 - Fatores de Riscos Fiscais Especificos Relacionados aos Passivos
Dados em: RS bilhdes
Fonte: AGU, STN, SIAFI
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Em relacdo ao Fundo de Financiamento Estudantil (Fies), em junho de 2022, o valor do estoque da exposi¢do de
operacgdes ja concedidas no ambito do programa chegou a RS 107,5 bilhdes. Desse montante, RS 68,0 bilhdes cor-
responde ao saldo devedor integral dos contratos em atraso, o que representa 63% do total da carteira. O valor
do ajuste para perdas estimadas é de RS 36,6 bilhdes.
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De um ativo de RS 2.770 bilhdes da Divida Ativa da Unido, é esperada a recuperag¢do de RS 552 bilhdes, com a
maior parte impactando o resultado primario. Esta expectativa parte do histdrico de adimplementos nos ultimos
quinze anos.

Grdfico 2 - Fatores de Riscos Fiscais Especificos Relacionados aos Ativos
Dados em: RS bilhées
Fonte: AGU, STN, SIAFI
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Os haveres financeiros da Uniao nao relacionados a entes subnacionais, sob a gestao da STN (originarios de Em-
préstimos concedidos as InstituicGes Financeiras, Operacdes de Crédito Rural, Operacdes de CessGes de Créditos,
Operagoes de Crédito a Exportagdo, Empréstimos a Entidades Nao Financeiras e Programa Emergencial de Suporte
ao Emprego) alcangaram o montante de RS 169,3 bilhdes.

No contexto do relacionamento da Unido com os entes subnacionais, os riscos fiscais se apresentam em variadas
configuracdes. Os haveres junto a Estados e Municipios alcancaram RS 916 bilhdes, enquanto os passivos contin-
gentes decorrentes de liminares a EC n2 109/2021, para a Unido financiar o pagamento de saldos de precatdrios
vencidos, estdo estimados em RS 138,4 bilhdes, totalizando RS 1.054,4 bilhdes.
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Os impactos estimados de propostas legislativas que alteram o relacionamento interfederativo, para um periodo de
dez anos, sdo de aproximadamente RS 1.260,8 bilhdes. Tais propostas, apesar de ndo se enquadrarem como risco
fiscal, segundo conceito adotado por este Relatdrio, sdo importantes fontes de incertezas para a Unido.

No que diz respeito as empresas estatais, é considerado remoto o risco de frustracao de receitas de dividendos e de
juros sobre capital préprio. Entretanto, é considerado o risco possivel ou remoto de necessidade de aporte emer-
gencial, devido, principalmente, as dificuldades concretas que algumas empresas enfrentam.

Os riscos fiscais de concessbes de servigo publico da Unido sdao mitigados pela prépria estrutura dos contratos fir-
mados. O risco de frustracdo de receitas das concessdes ao longo do exercicio é mitigado nas avaliacGes bimestrais
de receitas e despesas primarias.

A estimativa de impacto da evolucdo demografica brasileira sobre as despesas selecionadas de saude e educacdo é
de RS 8,6 bilhdes em demanda adicional em 2031, a precos de 2021, e representa um reflexo da modificacdo da
estrutura etaria, com aumento do niumero de idosos e reducao do numero de jovens na populagdo.

Os riscos fiscais ambientais, provenientes de desastres e fendmenos da natureza, normalmente estao associados as
mudancas climaticas ou causados e originados pela atividade humana, como no caso da Covid-19. Entre os anos de
2012 e 2022 (junho), foram gastos entre 0,01% e 0,06% do PIB, ao ano, nas a¢des 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
acdes de mitigacdo da mudanga do clima apresentam uma tendéncia de elevacdo gradual a partir de 2020 (Pro-
grama 1058 da LOA), alcancando cerca de RS 455 milhdes, em outubro de 2022. Ja os gastos para o combate dos
efeitos da pandemia da COVID-19, em 2022, corresponderam a um total de 0,2% do PIB, enquanto em 2020 e 2021
equivaleram, respectivamente, a 7,0% e 1,4%. No total, em 2022, até setembro, foram pagos RS 19,4 bilhdes.
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Introducao

O Relatdrio de Riscos Fiscais da Unido, em sua quarta edicdao, é uma publicacdo da Secretaria do Tesouro Nacional
(STN) que demonstra, sinteticamente, a situacdo dos riscos fiscais aos quais o Governo Federal esta exposto. As in-
formagdes aqui apresentadas contribuem para a identificagdo e andlise de eventos que possam gerar desvios em
relacao ao planejamento fiscal estabelecido pelo governo. Com esse propdsito, o documento analisa diferentes fon-
tes de riscos que podem afetar as receitas e despesas publicas, assim como também eventos que tenham impacto
sobre a divida publica.

)& TesouRoNACIONAL

A atuacdo da STN sobre os riscos fiscais da Unido é estabelecida pelo inciso XXXV do art. n2 49 da Estrutura Regi-
mental do Ministério da Economia, aprovada pelo Decreto n? 10.072, de 18 de outubro de 2019. De forma a cum-
prir esta missdao regimental, a Coordenacdao-Geral de Planejamento e Riscos Fiscais da STN (COPEF) atua na consoli-
dacdo da identificacdo e avaliacdo de riscos que produzam impacto nas projecdes fiscais de curto, médio e longo
prazos.

Este Relatério de Riscos complementa o papel desempenhado pelo Anexo de Riscos Fiscais (ARF) da Lei de Diretri-
zes Orgcamentarias (LDO), englobando a identificacdo e a quantificacdo dos principais riscos fiscais, estabelecendo,
assim, uma sistematizacdao de monitoramento e avaliagdao desses riscos. A informac¢do aqui apresentada promove
uma atualiza¢do dos valores divulgados no ARF, oferece uma ampliacao de cobertura em algumas analises, fornece
avaliagBes gerenciais graficas e objetivas dos principais riscos fiscais e discute novas perspectivas para os anos se-
guintes

A quarta edicao do Relatdrio de Riscos Fiscais esta estruturada em trés secdes, além desta Introduc¢ao e do Sumario
Executivo. A secdo 1 apresenta aspectos conceituais que orientam as analises realizadas sobre os riscos fiscais. Na
secdo 2 sdo avaliados os riscos de oscilacbes em parametros macroecondmicos e seus impactos em receitas, despe-
sas e sobre a divida publica. Na secdo 3, por sua vez, sdao abordados os riscos especificos, que consistem em um con-
junto extenso de riscos relacionados a ativos e passivos contingentes, riscos decorrentes de entes subnacionais,
empresas estatais, riscos ambientais, entre outros.
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1 Gestao de Riscos Fiscais

1.1 Definicao

Riscos Fiscais sao possibilidades de ocorréncias de eventos imprevistos capazes de afetar as contas publicas, com-
prometendo o alcance dos resultados fiscais estabelecidos como metas e objetivos. Para que esses eventos sejam
classificados como riscos fiscais, uma condi¢ao necessaria é que os mesmos nao possam ser controlados ou evitados
pelo governo. Dessa forma, enquanto gastos imprevistos, decorrentes, por exemplo, de decisdes judiciais desfavo-
raveis ao governo, sao considerados riscos fiscais, despesas oriundas de decisdes ou politicas governamentais, co-
mo, por exemplo, auxilios, ndo sdo consideradas riscos fiscais, ainda que acarretem desvios em relagdo as metas
fiscais.

A Organizacdo para a Cooperacdo e o Desenvolvimento Econémico (OCDE)! e os organismos multilaterais recomen-
dam que os paises: (1) estabelecam instrumentos para identificacdo dos riscos fiscais; (2) explicitem os meios para
gerencia-los; e (3) os considerem nos debates quanto a orientagdo da politica fiscal. Essa recomendacdo corrobora a
divulgacdo e a gestao 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 e nas compensacgdes financeiras de um governo.

1.2 Categorizacao

Os riscos fiscais apresentados nesse relatério estdo diferenciados em duas categorias, os riscos macroeconémicos e
os riscos especificos:

a) Riscos macroeconOmicos: apresentam os impactos fiscais quando ocorrem oscilagcdes em variaveis macroe-
conbmicas. Quando as varidveis macroeconOmicas se desviam das proje¢des do governo, é esperado que es-
ses movimentos produzam impactos nas receitas e despesas do governo e na divida publica. As analises
apresentadas nesse relatdrio identificam o grau de sensitividade dessas variaveis fiscais a mudancgas nas
principais varidveis macroeconémicas e quantificam o impacto financeiro decorrente dessas variagdes. A

1 OECD Best Practices for Managing Fiscal Risks, 2020.
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identificacdo desses riscos gera informacao relevante para o planejamento da execucdo orcamentdria, para
o cumprimento de regras fiscais e para o monitoramento da sustentabilidade das finangas publicas.

b) Riscos especificos: consistem em riscos fiscais que ndo sdo decorrentes de mudancas em varidveis macroe-
condmicas. Os riscos especificos abrangem um amplo conjunto de casos e estdo relacionados a eventos que
estdo fora do controle do governo, mas cuja ocorréncia pode impactar as contas publicas. Nessa categoria se
enquadram ativos e passivos contingentes, como, por exemplo, demandas judiciais, garantias, Divida Ativa
da Unido e riscos relacionados a haveres financeiros. Entre os riscos especificos também figuram os riscos
decorrentes de entidades descentralizadas, como empresas estatais e entes subnacionais, assim também
como riscos decorrentes de politicas publicas, como por exemplo concessdes de servicos publicos e financi-
amentos estudantis.

1.3 Preveng¢ao, Mitigagao e Monitoramento dos Riscos Fiscais

Os riscos fiscais tratados neste documento possuem naturezas diversas e estdo associados a diferentes processos
relacionados a sua identificacdo, mensuracdo e gestdo. No contexto brasileiro, os riscos, em grande parte, estdo
submetidos a um arcabouco institucional e normativo que ja estabelece que sua administracdao se dé no ambito do
desempenho das atribui¢cdes de 6rgaos especificos. Nesse ambiente, que reline um elevado nimero de interlocuto-
res que tratam de temas distintos a partir de metodologias diversas, a consolidacdo das informacgdes deve se pautar
pela harmonizagao de conceitos e padronizacdo dos impactos fiscais. Nesse sentido, nas diferentes anadlises apre-
sentadas, busca-se distinguir, em cada caso, os impactos primarios dos financeiros, os valores de fluxos dos valores
de estoques, os exercicios financeiros, bem como apresentar a explicitacao dos critérios utilizados para a mensura-
¢do dos riscos e para a construcdo de projecdes. De forma complementar, outros documentos publicados pelo Go-
verno Federal monitoram aspectos relacionados aos riscos fiscais aqui tratados, conforme a Tabela 1.
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Tabela 1 - Publicagdes do governo federal que monitoram riscos fiscais

Fonte: STN/SETO/ME

Publicacdo Risco Relacionado Instituicdes Responsaveis

Projeto de Lei de Diretrizes Orcamentarias,
Anexo V, Riscos Fiscais

Relatorio de ProjecdGes Fiscais

Panorama Macroecondmico

Relatério Anual da Divida

Relatorio de ProjecGes da Divida Publica
Relatério de Gestdo Fiscal

Relatorio de Operacées de Crédito Garantidas
Prestacdo de Contas do Presidente da
Reptblica

Boletim de Financas dos Entes Subnacionais
Estatisticas Fiscais do Governo Geral

Boletim das Empresas Estatais Federais
Boletim das Participacdes Societarias da Unido
Relatério de Estabilidade Financeira

Projeto de Lei de Diretrizes Orcamentarias,
Anexo IV, itens V.5, IV.6e IV.7:

AvaliacGes Atuariais dos Sistemas de
Previdéncia

Relatdrio de Gestdo ao Comité de
Financiamento e Garantia das Exportacées
Relatorio de Avaliacdo de Receitas e Despesas
Primarias

Riscos Fiscais Macroeconémicos e
Especificos

Riscos Macroecondmicos

Riscos Macroecondmicos

Divida Publica

Divida Publica

Garantias, Divida Publica
Garantias

Ativos e passivos contingentes e
outros riscos especificos

Entes Subnacionais

Entes Subnacionais

Empresas Estatais

Empresas Estatais

Setor Financeiro

Andlise de longo prazo dos sistemas
previdenciarios

Fundo de Garantia a Exportacao - FGE

Riscos Fiscais Macroecondmicos

STN/SETO/ME com informacdes
de outras instituicdes.
SUPEF/SUDIP/STN/SETO/ME
SPE/ME

SUDIP/STN/SETO/ME
SUDIP/STN/SETO/ME
STN/SETO/ME
SUDIP/STN/SETO/ME

PR, CGU e ME

SURIC/STN/SETO/ME
SUPEF/STN/SETO/ME
SEST/ME
SUGEF/STN/SETO/ME
BCB

ME e MTP

BNDES

SOF/STN/SETO/ME
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1.4 Provisoes e Reservas

E importante que os paises mantenham uma reserva ou “espaco fiscal” em seus planejamentos fiscais, para o caso
de certos riscos se materializarem. Entretanto, seu valor ndo esta vinculado a evolugao do estoque de riscos fiscais.
Segundo as melhores praticas, quando tais reservas estao incluidas no or¢camento, deve-se evitar qualquer percep-
¢do de que o excesso de gastos possa ser financiado incondicionalmente. Assim, critérios para acessar esses recur-
sos devem ser estabelecidos, em especial, delimitando os montantes para créditos adicionais ao longo da execugao
orcamentdria, bem como para o financiamento de eventos inesperados.

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 identificacao de recur-
SOS em seus proprios orcamentos em caso de um risco inesperado se concretizar, antes de reivindicarem recursos
da reserva geral orcamentdria.

No Brasil?, as provisdes para perdas judiciais e administrativas est3o relacionadas a a¢bes administrativas e judiciais
ajuizadas contra a Unido, porém passiveis de serem estimadas de forma confidvel. Por isso, sdo valores aptos a se-
rem reconhecidos no passivo da Unido. Assim, a contabilizacdo ou ndo como passivo depende do nivel de classifica-
¢do do risco atribuido ao processo em sua analise, podendo se enquadrar nas seguintes classificagcdes: a) Risco Pro-
vavel: ocorre quando a probabilidade de perda por parte da Unido é alta, ensejando registro do passivo no balanco
patrimonial; b) Risco Possivel: ocorre quando a probabilidade de perda ndo é alta, mas consideravel. Esses valores
sdo considerados passivos contingentes e ndo sdo reconhecidos no balanco patrimonial da Unido, mas mencionados
nas notas explicativas as demonstracdes contabeis; c) Risco Remoto: ocorre quando a probabilidade de perda da
acdo é considerada remota, ndo sendo realizado nenhum registro e nem divulgacdo em notas explicativas.

2 OECD, op. cit.

3 https://www.tesourotransparente.gov.br/visualizacao/riscos-fiscais-com-demandas-judiciais-e-precatorios
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2 Riscos Macroecondmicos

A variacdo dos parametros macroecon6micos em relacdo as projec¢des incluidas nas pecas orcamentdrias constitui a
fonte mais comum de riscos fiscais. De fato, a experiéncia empirica tem demonstrado que os paises apresentam,
em maior ou menor grau, divergéncias em relacdo as metas fiscais programadas, decorrentes de mudancas na con-
juntura econémica ao longo do exercicio orcamentdrio. Tais desvios derivam, em geral, das dificuldades intrinsecas
as projecdes de natureza macroecondmica, que dependem de hipdteses muitas vezes simplificadas e que ndo sdo
capazes de capturar todas as interacdes entre as variaveis.

No caso brasileiro, observou-se Grdfico 3 - Receitas de Impostos e Contribuigées — Estimada (LOA) vs. Realizada

uma discrepancia significativa pggosem: % pIB
entre as proje¢des contidas na Fonte: STN/SETO/ME
(o]
g
(]
M Previsto LOA M Realizado

Lei Orcamentaria Anual (LOA) e
os valores realizados no tocante

as receitas primarias* especial- = 21%

mente a partir de 2009, como se
[=2]
=
(=]
(]

22%

verifica no Grafico 3. Boa parte
dessa diferenca é explicada pela
discrepancia entre os valores 18%
previstos e os efetivamente rea-
lizados para crescimento eco-
ndémico e inflacdo, que, sofre-
ram com o choque decorrente sy
da pandemia de Covid-19 em
2020, mas se mostraram mais
favoraveis que o esperado em
2021.

19%

17%

16%

14%

2002 | —
2003 [

2004
2005 |
2006 |
2007 |
2008 |
2010 |
2011 |
2013 | —
2014 E——
2015 | —
2016 | —
2017 E—

2018

2019

2020 | ——

2021

De fato, em 2021, a economia
brasileira demonstrou resiliéncia, com reflexo na reducdo do déficit primario. Apds as adversidades decorrentes da

4 Em comparagdo com as receitas, as despesas sdo, por natureza, menos sensiveis aos pardmetros macroecondmicos no curto prazo.
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crise sanitaria em 2020 e os consequentes gastos necessdarios ao seu combate, a reabertura da economia trouxe a
recuperacao gradual de importantes agregados, com destaque para a retomada do setor de servicos — e seu reflexo
no nivel de emprego — e das indUstrias extrativas, além da importancia crescente da agricultura para a pauta expor-
tadora.

Aliado a isto, a grande expansdao monetdria devido aos auxilios a populagdo mundial, aos socorros ao sistema finan-
ceiro e a economia real levaram a entrada do mundo em um ciclo de commodities ainda em 2021. O movimento
nos precos se fortaleceu devido a recuperacdao da economia mundial, apds a retirada das restrigdes impostas pelos
governos em 2020. Dessa forma, as receitas publicas, impulsionadas por esse ciclo, apresentaram uma melhora re-
levante, apesar das desoneragdes realizadas para aliviar internamente parte desta alta de precos, em especial dos
combustiveis.

Esse movimento se manteve no presente ano, que também foi marcado por receitas extraordinarias decorrentes de
novas participacdes e concessdes somadas a dividendos elevados.

Ndo obstante o crescimento das receitas nos dois Ultimos anos, a despesa também cresceu, mas em ritmo menos
Grdfico 4 - Variagdo do PIB Real — Estimado (LOA) vs. Realizado

Dados em: %
Fonte: LOA, IBGE e Grade SPE de 12/09/2022
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acelerado apds os grandes gastos extraordinarios de 2020. Isto é devido a ancoragem fornecida pelo teto de gastos,
apesar das adaptacdes realizadas ao longo de 2021 e 2022. Dentre essas acomodacdes, destacam-se a decorrente
da EC n2 113/2021, que instituiu o novo regime de pagamentos de precatdrios, e os gastos emergenciais derivados
da EC n2 123/2022, que viabilizou aumentos do Auxilio Brasil, do Auxilio Gas e de outros auxilios direcionados a mi-
nimizar a perda do poder de compra das classes menos favorecidas.

O efeito combinado do aumento da arrecadacgdo e controle das despesas deve adiantar para esse ano o retorno do
superavit que era esperado apenas para 2025, de acordo com a LDO, e a redugdo da Divida Bruta do Governo Geral
para menos de 77% do PIB.

A partir dessa conjuntura, na sequéncia deste capitulo, sdo analisados os riscos fiscais gerados a partir da variabili-
dade dos parametros macroeconémicos utilizados para as previsdes de Receitas Administradas pela Receita Fede-
ral do Brasil (RFB), despesas primarias e resultado primario do governo, assim como da divida publica. Posterior-
mente sdo apresentados exercicios considerando cenarios de estresse e seus impactos sobre as variaveis fiscais.
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2.1 Sensibilidade das Receitas Administradas pela RFB

A avaliagdo da sensibilidade da arrecadagdao compreende, inicialmente, a identificacdo das linhas de receita que
possuem relagdo com o ciclo econémico. No ambito do orgamento, as receitas sdao apresentadas em trés grandes
grupos: Receitas Administradas pela RFB>; Arrecadacio Liquida para o RGPS; e Receitas ndo Administradas pela RFB.
A Tabela 2 exibe a participagdo de cada grupo na receita primaria total de 2021.

As Receitas Administradas pela RFB constituem o principal grupo dentro do conjunto de receitas (62%) e incluem os
principais impostos e contribui¢cdes do sistema tributario nacional. Pela natureza de sua base tributaria, é facil veri-
ficar que existe uma alta correlagdo da arrecadac¢ao dessas receitas com o ciclo econdmico. De forma semelhante, a
base tributaria das receitas previdenciarias é a folha salarial que também estd ligada ao ciclo econémico, com eleva-
¢do dos salarios e do nivel de emprego nas expansdes econdmicas e comportamento oposto nas recessoes.

Tabela 2 - Receitas Primdrias do Governo Central Indexadas a Pardmetros Macroeconémicos
Fonte: Resultado do Tesouro Nacional e RFB/ME

Participacdo na

Receita em 2021

Itens de Receitas o Receita Primaria Indexadores
(RS milhdes)
Total
Receitas Administradas pela RFB 1.195.712 61,87% PIB, Inflacdo, Cimbio, Massa Salarial, Juros (Over)
Receitas Previdenciarias 462.244 23,92% PIB, Inflacdo, Massa Salarial
Receitas Ndo Administradas pela RFB
Contribuicdo do Salario Educacao 24.022 1,24% PIB, Inflacdo

Exploracdo de Recursos Naturais 94.064 4,87% | Precos de Petrdleo, Minério de Ferro, Cambio

Subtotal (A | 17%6042  9190%
Concessdes e Permissdes 9.866 0,51%
Contr. Plano de Seguridade Social do Servidor 17.945 0,93%
Dividendos e Participacdes 43.484 2,25%
Demais + Receitas Proprias + Compl. FGTS 85.473 4,42%
| Subtotal®)2 | 1578 8%
Incentivos Fiscais (C) -160 -0,01%
Total (A+B+C) | 1932650 10000%

* Subtotal dos Itens de Receitas relacionados & pardmetros macroecondmicos.
2 Subtotal dos Itens de Receitas ndo relacionados & pardmetros macroeconémicos.

5 Liquida de restituicdes.
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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
Proprias e de Convénios, entre outras. Na analise dos itens que se relacionam ao ciclo econémico, apenas a Contri-
buicdo ao Saldrio Educagao e a Exploragdo de Recursos Naturais se mostraram significativos, sendo que, neste ulti-
mo item, as variaveis explicativas sdo os pre¢os de commodities especificas (petréleo, minério de ferro) e a taxa de
cambio.

A Tabela 3 apresenta a estimativa do efeito da variagao de 1 ponto percentual (p.p.) nos principais parametros so-
bre a arrecadacdo de tributos que compdem a Receita Administrada pela RFB, tomando-se como base os parame-
tros estimados pela Secretaria de Politica Econdmica (SPE/ME). A anadlise de sensibilidade mostra que a taxa de
crescimento econémico e de inflagdo sdo os parametros Tgpelq 3 - Receita Administrada pela RFB — Impacto % da

que mais afetam a receita total administrada pela RFB. Ob- Variagdo de 1 p.p. em Cada Parémetro

serva-se que os tributos s3o afetados ao mesmo tempo por Fonte: RFB/ME

mais de um paradmetro. Por analogia, o efeito da varia¢do Impacto sobre a Receita Administrada pela RFB
desses parametros na receita é resultado da combinacao de

. . . PIB 0,66% 0,16%

dois fatores: efeitos preco e quantidade. = > >
Inflacdo (IER)?* 0,61% 0,15%

As Receitas Administradas pela RFB, exceto previdencidrias, Cambio 0,09% -

sdo mais afetadas pela taxa de crescimento real do PIB e Massa Salarial 0,08% 0,75%
Juros (Over) 0,02% -

pela inflacdo, que influenciam os principais tributos arreca- :
0 e . . 10 Indice de Estimativa da Receita (1ER) é composto por uma média ponderada
dados, como a ContrIbUIQEIO para o Financiamento da Segu' que atribui 55% @ taxa média do IPCA e 45% @ taxa média do IGP-DI.

ridade Social (COFINS), Contribuicdo para o Programa de

Integracdo Social (PIS), Contribuicdo para o Programa de Formacdo do Patriménio do Servidor Publico (PASEP) e
Imposto sobre a Renda e Proventos de Qualquer Natureza (IR). No tocante as receitas previdenciarias, ha uma forte
relacdo com a massa salarial, varidvel que compd&e a maior parte da base tributaria dessa contribuic3o.

Em termos nominais, o PIB é a varidvel que produz o maior impacto sobre as receitas primarias. Como pode se ob-
servar na Tabela 4 uma elevacdo de 1 p.p. do PIB provoca, tudo o mais constante, um aumento de RS 10,1 bilhdes
na arrecadacdo, sendo a maior parte concentrada nas Receitas Administradas pela RFB (RS 9,1 bilhdes). Da mesma
forma, uma alta na inflagdo de 1 p.p., tudo o mais constante, resulta em uma elevacdo de RS 9,3 bilhdes na receita
total. No agregado, considerando-se uma elevacdo conjunta de todas as varidveis em 1 p.p., ter-se-ia um aumento
da receita de aproximadamente RS 26,4 bilhdes.
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E necessario ponderar que as varidveis Tabela 4 - Receitas - Impacto da Variagéo de 1 p.p. nas Varidveis Macroeconémicas
macroecondmicas possuem correla- Dados em: RS milhdes

¢do entre si, de forma que supor que Fonte: RFB/ME

apenas uma varidvel se movers, en- .
Itens de receitas
quanto as outras permanecem estati- __PIB_| Inflacéo (IER): Massa Salarial
cas, é uma simplificagéo necessaria Receitas Administradas pela RFB = 9.098 8.409 1.241 1.103 276
Receitas Previdenciarias 4.463

ara a realizacdo deste exercicio hipo-
par 1zac P mmm-ﬂa-m

tetico. Ad|C|ona|mente' vale destacar 1 0 Indice de Estimativa da Receita (IER) é composto por uma média ponderada que
gue a RFB ta mbém desenvolve proje- atribui 55% & taxa média do IPCA e 45% d taxa média do IGP-DI.

¢Oes de suas Receitas Administradas por meio de metodologia que considera um conjunto maior de variaveis expli-
cativas. Dessa forma, pode haver divergéncia entre os valores estimados para este Relatdrio e os numeros oficiais
calculados pela Receita Federal.

2.2 Sensibilidade da Despesa Primaria

As despesas primarias sdo formadas por diversas rubricas, destacando-se os gastos com folha de pagamento, bene-
ficios previdenciarios, beneficios assistenciais vinculados ao salario minimo, Abono Salarial e Seguro-Desemprego,
etc. Os riscos de previsdo® decorrem, em geral, de variacdes nos pardmetros macroecondmicos e nos quantitativos
estimados. Dessa forma, esta subsecdo apresenta a andlise de sensibilidade das despesas primarias do Governo
Central em relacdo aos parametros macroecondémicos atualizados de acordo com a grade de pardmetros da
SPE/ME, de 12 de setembro de 2022.

A anadlise de sensibilidade nesta secdo foi realizada com base nos agregados de despesa cuja variacdo esta direta-
mente relacionada a dois principais parametros: o indice Nacional de Precos ao Consumidor (INPC) e o salario mi-
nimo (SM). As despesas diretamente impactadas por esses parametros sao os beneficios previdenciarios e assisten-
ciais, o Abono Salarial e o Seguro-Desemprego, que, juntos, corresponderam a 55,1% das despesas primarias do
Governo Central em 2021, conforme pode ser observado na Tabela 5.

6 Os desvios em relagdo as proje¢es também podem se originar do resultado do julgamento de a¢des judiciais em andamento, as-
sunto tratado na Segdo 3.1 deste documento, que apresenta analise de riscos de passivos contingentes.
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Tabela 5 - Despesas Primdrias do Governo Central Indexadas a Pardmetros Macroeconémicos
Dados em: RS milhées
Fonte e Elaboragcdo: STN/SETO/ME

Despesa Participacdo na
RO Bl ST em 2021 | Despesa Primaria Total L 2l

Pessoal e Encargos Sociais 329.347 20,4% | Reajustes Acordados e INPC?
Beneficios Previdenciarios 709.583 44,0% | Salario Minimo e INPC
Beneficios Assistenciais (LOAS e RMV) 67.668 4,2% | Salario Minimo
Seguro Desemprego 35.736 2,2% | Salario Minimo e INPC
Abono Salarial 10.158 0,6% | Salario Minimo
| Subtotallz 1152492 714%
Demais Despesas Obrigatorias 337.761 20,9%
Despesas Discricionarias do Executivo 123.918 7,7%
Subtotall | 461679  286% |
(Total(l+0)  J16l4171]  1000% |

! Para as despesas de Pessoal e Encargos Sociais, o impacto do risco relacionado ao indice de precos é baixo,
uma vez que este indice é pardmetro de correcdo apenas das aposentadorias e pensbes dos servidores que
migraram para a inatividade sem direito & paridade.

2 |tens de Despesa com Indexacdo a pardmetros Macroecondmicos.

As despesas e receitas previdenciarias sdo afetadas diretamente pelo INPC e SM, sendo este ultimo o piso dos bene-
ficios previdenciarios e da remuneracdao no mercado de trabalho formal. Por sua vez, a variacdo do INPC é o fator de
reajuste dos beneficios previdencidrios acima do saldrio minimo e das faixas de contribuicdo. Os beneficios assisten-
ciais (Renda Mensal Vitalicia — RMV e Beneficio de Prestacdo Continuada — BPC) e o Abono Salarial sdo afetados
diretamente pelo SM e indiretamente pelo INPC, uma vez que este indice atualmente 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 salario minimo e o Oy s ——

teto é reajustado pela variagao do INPC. Variagdo de 1 p.p. no INPC
Fonte e Elaboragéo: STN/SETO/ME

A Tabela 6 apresenta os impactos nas despesas primarias selecionadas

.~ p p ~ Impacto

decorrentes da variagao no INPC. Como é possivel notar, com a exce¢ao e L
- Despesa Primaria decorrente da variagdo
do Seguro-Desemprego, todas as outras despesas guardam uma relagdo de 1p. p. no INPC
paritaria com variagdes no INPC, de forma que o aumento de 1 p.p. N0  Beneficios Previdenciarios 1,00%
INPC acarreta um aumento de mesma proporcdo na respectiva despe- RMV 1,00%
sa BPC/LOAS 1,00%
’ Abono Salarial 1,00%
Seguro-Desemprego 0,65%
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Na Tabela 7, a sensibilidade das despesas e da arrecadacdo do RGPS é mostrada em resposta a variacdo de RS 1,00
no salario minimo ou de 0,1 p.p. no INPC’. Conforme se pode observar, cada real de aumento no saldrio minimo
gera um incremento, em 2023, de RS 389,8 milh&es ao ano nas despesas do Governo Central e um aumento de RS
23,4 milhdes na arrecadacdo previdencidria, resultando em reducdo liquida de RS 366,4 milhdes no resultado do
Governo Central de 2023. Por seu turno, a inflacdo medida pelo INPC afeta o reajuste de um numero maior de
beneficiarios, gerando um acréscimo, em 2023, de RS 876,8 milhdes nas despesas do Governo Central e um
acréscimo de RS 30,2 milh&es na arrecadagdo previdenciaria, resultando em diminuic3o liquida de RS 846,6 milhdes
no resultado do Governo Central de 2023. Para avaliar o impacto sobre o espago para as Despesas Discricionarias e
o cumprimento do Teto 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 7 - Efeito do Saldrio Minimo e do INPC
Dados em: RS milhées
Fonte e Elaboragéo: STN/SETO/ME

Aumento de RS 1,00 Aumento de 0,1 p.p.
no Saldrio Minimo no INPC!

Discriminacs
Iscriminagao Beneficios de Beneficios de Beneficios acima de Total
até 1 Salario Minimo até 1 Salario Minimo 1 Salario Minimo

I. Arrecadacdo do RGPS 23,4 28,7 1,5 30,2
Il. Beneficios Previdencidrios 295,0 3116 450,6  762,3
I1I. Déficit do RGPS (11 —1) 271,6 283,0 449,1 7321
IV. Beneficios Assistenciais 60,8 66,0 - 66,0
V.1 RMV 0,8 0,8 - 0,8

IV.2 BPC/LOAS 60,0 65,3 - 65,3

V. FAT 34,0 38,2 10,3 485
V.1 Abono Salarial 18,8 21,5 - 215

V.2 Seguro-Desemprego 15,2 16,7 10,3 27,0
| TotaldeReceitas() | 234 287 15| 302
| TotaldeDespesas(ll+lv+#v) | 3898/ 4159 4609/ 8768
| Total deResultado (1 +IV+V) 3664 3872 4594 8466

*Avariacdo no INPC impacta diretamente as despesas cujo reajuste é associado & sua variacdo ou, de forma indireta, a partir de
seu impacto sobre o reajuste do Saldrio Minimo.

7 Equivalente a um aumento de RS 1,21 nos beneficios de até um saldrio minimo.
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Outra andlise possivel em relacdo a variacdo dos parametros macroecondmicos é a do impacto do IPCA no limite
das despesas sujeitas a EC n2 95/2016, uma vez que o limite é corrigido pela variacdo do IPCA apurada no exercicio
anterior a que se refere a lei orcamentaria. Para 2023, como demonstra a Tabela 8, o desvio de 0,1 p.p. da variacao
estimada do IPCA causa uma varia¢do de RS 1.681,20 milhdes no limite de despesas.

Tabela 8 - Efeito da variagdio de 0,1 p.p. no IPCA no limite das despesas sujeitas @ Emenda Constitucional n® 95
Dados em: RS milhées
Fonte e Elaboragéo: STN/SETO/ME

Poderes 2022 2023 2023
Defensoria Pablica da Unido Limite de despesas Variagdo de Projecdo do limite de
Ministério Publico da Unido sujeitas a EC n2 95! 0,1 p.p. do IPCA no Limite | despesas sujeitas a EC n2 95
Poder Executivo 1.608.480,1 1.608,5 1.707.952,1
Poder Legislativo 14.510,3 14,5 15.407,7
Poder Judiciario 49.947,2 499 53.036,1
Defensoria Publica da Unido 632,3 0 6 671,4
Ministério Publico da Unido 7.625,8 8.097,4
_EE

! Projecdio com base no valor estimado para variacéo do 1PCA {6 30%) presente na grade de pardmetros da SPE de setembro de 2022. Para determmar a
base de cdlculo da projeciio, descontou-se do limite de despesas de 2022 a variacdo do IPCA adotada para efeito do LOA 2022 (10,18%) e aplicou-se ao
resultado dessa operacdo a variacdo efetiva daquele indice para 2021 (10,06%), procedimento determinado pelo §14 do artigo 107 do ADCT, incluido pela
ECn2 113, de 2021.
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2.3 Sensibilidade da Divida Publica

2.3.1 Divida Liquida do Setor Publico (DLSP) e Divida Bruta do Governo Geral (DBGG)

Em 2022, a DBGG seguiu em queda, explicada primordialmente pelo crescimento do PIB nominal. As analises indi-
cam que, ao final de 2022, a Divida Bruta do Governo Geral (DBGG) representaria 76,2% do PIB — uma reducao de
4,1 pontos percentuais em relagao ao encerramento de 2021. Estima-se que a DBGG siga uma trajetéria levemente
ascendente ao longo dos préximos anos, pressionada pelos juros nominais, alcancando a marca de 77,2% do PIB ao
final de 2025, como mostra o Grafico 5.

Grdfico 5 - Projegées da Divida — DLSP e DBGG
Dados em: %PIB
Fonte: Realizado, BCB. Projecées: STN/SETO/ME
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A DLSP, por seu turno, chegaria ao final de 2022 em 59,8% do PIB — aumento de 2,6 pontos percentuais em relacdo
a 2021. Embora também beneficiada pelo crescimento do PIB nominal de 2022, a DLSP é mais pressionada pelos
juros nominais uma vez que os ativos que sdo deduzidos deste indicador apresentam remunera¢do mais baixa. A
DLSP apresenta trajetdria crescente ao longo do horizonte de projecdes. A trajetdria ascendente da DLSP estd ligada
ao diferencial entre a taxa de juros (implicita na DLSP) e a taxa de crescimento do PIB.
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Apds forte reversao dos efeitos da pandemia

sobre o patamar da divida em 2021, em 2022 a Grdfico 6 - Distribuicdo da DBGG em 2021

DBGG retorna a niveis bréximos ao observado (Mercados Emergentes com classificagcdo de investimento)
i . P . Dados em: %PIB

no pré-pandemia. Apesar da queda na razdo ronte: ponitor Fiscal - Abril 22 (FMI).

divida/PIB, a divida bruta brasileira segue aci-
ma da média de seus pares. Em uma amostra
com 16 economias emergentes com grau de
investimento (ndo incluindo o Brasil), observa-
se que a DBGG/PIB mediana é 61%, ao passo 0.015
que o percentil 75 é da ordem de 69%, con-
forme Grafico 6. Dessa forma, avalia-se que a
relacdo DBGG/PIB do Brasil precisaria convergir
para cerca de 70% para ser compativel com a
realidade de paises com grau de investimento. 0.005

0.020

0.010

Densidade

Portanto, ndao se pode descuidar do processo
de consolidagdo fiscal, bem como a importan- o,

. el eps el e 1 1 1
cia da credibilidade que o reveste. A credibili- 40 50 60 70 80 90 100

dade do processo de consolidacdo se funda- DBGG (Percentual do PIB)

menta nas regras fiscais vigentes, sobretudo o Teto de Gastos, a principal ancora fiscal do Pais. O relaxamento do
esforco de consolidacdo teria como consequéncia a elevacdo do custo do endividamento, em um contexto que re-
sulta em maior percep¢ao de risco pelo
mercado. Além disso, quanto mais se
demora nesse processo, maior tende a
ser o esforco fiscal necessario no futuro
para reversao da trajetdoria da DBGG. A
elevagdo persistente do endividamento a
niveis mais altos traria ainda consequén-
cias macroecon6micas conhecidas, redu-

Grdfico 7 - DBGG em 2021: Brasil e Mercados Emergentes com grau de Investimento
Dados em: %PIB
Fonte: Monitor Fiscal — Abril 22 (FMI)

India T 87
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Malssia [ 69 zindo as perspectivas de crescimento
Uruguai e o8 econdémico e impactando negativamente,
colombia [ s também por este canal, a trajetdria da
Panamd NI 58 DBGG.
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O Gréfico 8 traz os resultados de simulagbes Grdfico 8 - Andlise de Sensibilidade da Divida Publica — DBGG
de choques adversos a partir de 2022 sobre Dadosem: % do PIB

trés variaveis fundamentais para a dinamica °nte Realizado, BCB. Projecdes: STN/SETO/ME

da divida publica, a saber: i) crescimento do 20

PIB em 1 ponto percentual ao ano inferior

ao cenario base (considerando também uma 8

estimativa de impacto sobre o primario do g6

menor crescimento); ii) taxa de juros em 1

ponto percentual ao ano superior ao base 84

até o fim do horizonte de projecdes; iii) re-

sultado primario inferior ao base em 1% do 82

PIB por ano; iv) os trés choques combina- &

dos. Os choques aqui sao estilizados para ;83 80 20 3

proporcionar uma andlise de sensibilidade g ’

da divida a mudancas padronizadas nas va- $ - —
ridveis. Choques de estresse serdo explora- 76 77,2 77,6 77,2
dos mais a frente neste documento. 76,2

O aumento na taxa de juros elevaria a DBGG 7 oot 022 023 o4 S0
para 78,6% do PIB, um aumento de 1,4% do

PIB em relacdo ao base ao final de 3 anos. +Selic -primério/PIB -PIB -primario/PIB

Os choques no PIB e primario, isoladamen- -PIB + SELIC

te, resultariam em efeitos similares entre si. e Cendrio Base

Ao final de 2025, o choque de primdrio resultaria num endividamento de 81,4% do PIB, o que representaria um
efeito de 4,2 p.p. do PIB em relacdo ao base. Por sua vez, a combinacao dos trés choques levaria a DBGG a 87,0% do
PIB em 2025, o equivalente a 9,8 p.p. de aumento do endividamento em relacdo ao cenario base.

E razodvel assumir que um choque adverso em uma dessas varidveis venha combinado de impactos negativos nas
outras. Isto é, um cenario com déficit primario mais alto tende a ser acompanhado de maiores taxas de juros reais e
menor crescimento do PIB, ainda que as propor¢des nos choques ndo ocorram tal como estilizado na analise de
sensibilidade presente no Grafico 8. Assim, patamares mais baixos da divida/PIB no médio prazo passam pela conti-
nuidade de reformas que favorecam o ambiente de negdcios e um maior crescimento do PIB, destacando-se em
especial aquelas que favorecam a consolidacgao fiscal.
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Grdfico 9 - Andlise de Sensibilidade da Divida Publica — DLSP
Dados em: % do PIB
Fonte: Realizado, BCB. Projecées: STN/SETO/ME

80
77
74
71
68
65

62

% do PIB

59

26 57,2

53

50
2021 2022 2023 2024 2025

+Selic -priméario/PIB -PIB -primério/PIB
-PIB + SELIC
e (Ccnario Base

A analise e conclusdo tendo como referéncia o indicador de endividamento liquido sdo similares, conforme apre-
sentado do Grafico 9. Por exemplo, mencione-se que o efeito de um choque combinado alcancaria 9,3 p.p. do PIB
ao final de 2025, num cendrio em que a DLSP alcancaria 75,0% do PIB, contra 65,7% no cenario base (sem choques).
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2.4 Simulagdes de Cenarios de Estresse dos Parametros Macroecondmicos

As avaliagdes de estresse de indicadores macroecondmicos utilizaram como ponto médio da distribuicao os valores
da Grade de Parametros fornecida pela SPE/MES, a qual serviu como mediana (cenario base) para todos os indica-
dores. Foram simuladas quinhentas realizagdes estocdsticas para os parametros macroecondémicos, considerando-
se uma distribuicdo normal multivariada com média dada pela grade de parametros e matriz variancia-covariancia
estimada segundo dados histdricos. A partir disso, considerando-se as varidveis relevantes para cada rubrica, foram
estimadas as trajetdrias estocasticas de receitas, despesas, resultado primario e divida publica. Para a analise dos
graficos apresentados a seguir, a linha central corresponde a mediana de todas as trajetérias. As demais linhas re-
presentam os percentis 10 a 90. Dessa forma, valores nos pontos extremos situam-se no primeiro e décimo decis.

2.4.1 Receitas

Os_ cenarios macroeconor'mcos geradc?s foram Grdfico 10 - Espectro de Cendrios Alternativos para Receitas Liquidas
aplicados a quatro das maiores categorias de re- pggos em: RS bilhdes

ceitas: as Receitas Administradas pela RFB (exceto Fonte e Elaboragdo: STN/SETO/ME
previdenciarias), as Receitas Previdenciarias; e,
dentro das Receitas ndo Administradas pela RFB,
as receitas de Contribuicdo do Salario Educacdo e
as receitas provenientes da Exploracdo de Recur-
sos Naturais (conforme Tabela 2). Estas quatro  2.000
categorias corresponderam a, aproximadamente, g,
92% da arrecadagao federal em 2021. Os resulta-

2.400

2.200

e . 1.600
dos, apresentados no Grafico 10 dispdéem uma
nuvem de possibilidades de realizacdes alternati- 4%
vas ao cendrio central. 1.200

As simulacdes realizadas mostram que a receita 109
liquida pode variar significativamente ao longo do
tempo, refletindo a alta variancia relacionada as varidveis macroeconémicas e seu impacto nas receitas. Com efeito,

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

8 Pardmetros atualizados em 12 de setembro de 2022.
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a arrecadacdo é o componente mais sujeito as mudancgas no ciclo econémico e/ou de precos no ambito do orga-
mento, uma vez que dependem ndo sé da inflagdo como da variacdo do produto interno bruto. Como era de se es-
perar, nos periodos mais distantes do ponto inicial de projecao, as nuvens de probabilidades se ampliam, em funcao
da crescente incerteza, intrinseca a proje¢des mais longas.

Para o ano de 2023, a estimativa aponta uma receita liquida no montante de RS 1.866 bilhdes, valor que pode ser
elevado (reduzido) em até RS 80 bilhdes, caso haja a realizacdo do caso extremo superior (inferior)®. Para os anos
seguintes, andlise similar revela uma margem em relacdo ao cendrio base e os limites extremos de RS 141 bilhdes

em 2024 e RS 189 bilhdes em 2025.

2.4.1.1 Receitas Administradas pela RFB

Em termos desagregados, as Receitas Administra-
das pela RFB (exclusive receitas previdencidrias)
correspondem a maior parcela da receita liquida
total, além de constituir o grupo de receitas mais
sensivel as variacdes no cendrio macroeconémico.
Disso resulta que as Receitas Administradas pela
RFB é o conjunto que apresenta a maior variabili-
dade arrecadatdria no conjunto de suas receitas.

Grdfico 11 - Espectro de Cendrios Alternativos para Receitas Administradas
pela RFB, Exclusive Previdencidrias
Dados em: RS bilhées
Fonte e Elaboragdo: STN/SETO/ME
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9 Os casos extremos da distribuicdo apresentada no grafico estariam relacionados aos percentis 10 (inferior) e 90 (superior). E im-
portante ressaltar que realizagBes abaixo ou acima dos valores apresentados sdo possiveis, porém a probabilidade de sua ocorréncia é

baixa
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_ " . 7 . 10
Tom?ndo >€ como_referenaa.\ 9 cenario extremo Grdfico 12 - Espectro de Cendrios Alternativos para Receitas Previdencidrias
inferior, as Receitas Administradas pela RFB pgdos em: RS bilhdes

variam cerca de 3,9% ou RS 58 bilhdes em 2023 Fonte e Elaboracio: STN/SETO/ME
chegando a 7,9% ou RS 136 bilhdes em 2025.

800
Conforme mencionado, PIB e inflacdo sdo as 750
principais varidveis que explicam divergéncias 200
entre possiveis cenarios. 50

Conforme mencionado anteriormente, as Recei- 600
tas Previdenciarias apresentam trajetdria de cres- | 550
cimento em fungao da elevagao projetada do PIB  so0
e da massa salarial. Dessa forma, a nuvem de ce-  a5p
narios dessa varidvel é resultado de combinag¢des 00
distintas do desempenho do crescimento econ6- 359
mico e do mercado de trabalho. 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

De forma similar as Receitas Administradas pela

RFB, as Receitas Previdenciarias apresentam grande variagdao em funcao dos cendrios macroeconémicos, com uma
diferenca de 4,5% ou RS 26 bilh&es entre o cenario central e os cenarios extremos em 2023 e de até 10,2%, cerca de
RS 70 bilhdes, em 2025.

Em termos agregados, a variancia das Receitas Administradas pela RFB, inclusive Receitas Previdenciarias, ao longo
do periodo analisado é explicada principalmente pela variacdao do Imposto de Renda, Arrecadac¢do para o RGPS, CO-
FINS e CSLL. O Grafico 13 apresenta o desvio padrao de cada um desses tributos e ilustra a relevancia destes com-
ponentes de volatilidade para a analise da arrecadacao total.

Nota-se que a ordem de grandeza da arrecadacao se correlaciona com a magnitude da incerteza. Porém, o RGPS se
descola do grupo IR ao longo do tempo, pois possui grande exposi¢cdao ao mercado de trabalho, que tem se mostra-
do muito volatil devido as recentes crises ao longo da ultima década. Por sua vez, a elevacdao da magnitude dos des-
vios-padrdo de todos os tributos ao longo dos anos reflete o aumento da incerteza inerente ao exercicio, expressa
por meio do aumento da variancia.

10 Tomou-se a diferenca do centro do primeiro decil ao cenéario central e dividiu-se por este para inferir a varia¢cdo do extremo.
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Grdfico 13 - Desvio-Padrdo das Receitas Administradas pela RFB
Dados em: RS bilhdes
Fonte e Elaboragdo: STN/SETO/ME
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2.4.1.2 Exploragdo de Recursos Naturais

Entre as Receitas ndo Administradas pela RFB, a maior variacdo considerada corresponde aquela relativa a rubrica
Exploracdo de Recursos Naturais. Esse item agrega varias receitas relacionadas a producdo mineral, utilizacdo de
recursos hidricos e, principalmente, exploragao de Grdfico 14 - Espectro de Cendrios Alternativos para Receitas de Exploragédo
petrdleo e gds. Nesse sentido, mudancas tanto no de Recursos Naturais

preco de commodities, como ferro e petréleo, Dadosem: RS bilhdes

quanto na taxa de cAmbio possuem uma influén- Fonte e Elaboragéo: STN/SETO/ME

cia significativa sobre a arrecadacdo de Explora-
¢do de Recursos Naturais, inclusive no curto pra-
zo. Para o presente exercicio, a nuvem de possibi-
lidades estimada leva em consideracdo apenas as 160
variagcdes decorrentes da taxa de cambio, man- =,
tendo-se as demais varidveis constantes.

200
180

120
A diferenca entre o extremo inferior em termos
do cenario central remonta a uma variacdo de

80
30% do caso central para 2023, cerca de RS 36
bilhGes, chegando a 43% para 2025, ou cerca de eo

40

RS 52 bilhdes, o caso com maior variacdo percen-

tual 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
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2.4.2 Despesas

Cpnforme ,apresentado nal S?gao, 2 deste relato- Grdfico 15 - Espectro de Cendrios Alternativos para Despesas Totais
rio, 0 cenario macroeconomico e relevante para Dados em: RS bilhdes

determinar a evolugdo de despesas especificas, ropte e Flaboracdo: STN/SETO/ME

principalmente no que diz respeito a indexac¢do a
indices de preco determinada legalmente. Para a
evolucdo do Total das Despesas, por sua vez, a 9%
variavel chave é a inflagdo medida pelo IPCA no 1900
ano anterior, dada a limitacdo imposta pelo Teto

2.100

1.800
de Gastos disciplinado pela EC n? 95/2016. oo
Assim, embora o limite para a despesa sujeita ao 1'600

Teto apresente crescimento de acordo com o

IPCA, os componentes obrigatdrios da despesa  1°%

podem ter crescimento superior ou inferior a esse  1.400

indice, representando compressdo ou descom- ..o

pre5550 das despesas discriciondrias. Entretanto, 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
para o exercicio estocastico apresentado neste

relatdrio, foi adotada uma abordagem na qual as despesas discricionarias foram mantidas nominalmente nos valo-
res do cendrio central'! e as despesas obrigatdrias variaram de acordo com diversos cenarios macroecondmicos.
Assim, pode-se avaliar sob hipdteses simplificadoras, qual seria o risco de a Despesa Total sujeita ao Teto superar o
limite imposto pelo Teto.

Para tanto, apresenta-se nessa secdo trajetdrias de despesa construidas a partir da legislagcdo vigente, porém sujei-
tas a diferentes cenarios macroecondmicos. Nomeadamente, considerou-se o impacto macroeconémico sobre as
despesas com Beneficios Previdencidrios, Beneficios Assistenciais (LOAS e RMV), Seguro-Desemprego, Abono Salari-
al, entre outras. Para despesas que ndo possuem dependéncia direta ao cendrio macro, como Pessoal e Encargos
Sociais e Despesas Discricionarias, adotou-se a hipdtese de manutencdo dos gastos nominais estipulados pela traje-
téria deterministica. Além disso, neste exercicio, ndo foram considerados choques na despesa com Pessoal e Encar-
gos, uma vez que esta variavel estd sob o controle do governo'?. Outras premissas utilizadas dizem respeito a corre-

11 para subsidiar a elaboracdo deste relatério, foi desenvolvido um cendrio deterministico para receitas, despesas e resultado primario, de
acordo com a grade de parametros da SPE de 12 de setembro de 2022.

12 Embora haja algum nivel de indexacdo ao INPC de beneficios da seguridade social aos servidores publicos que migraram para a inativi-
dade sem direito a paridade, esse montante é pouco significativo no contexto das despesas de Pessoal e Encargos Sociais.
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¢do do saldrio minimo para manter seu poder de compra e crescimento das despesas com Sentencas Judiciais em
ritmo compativel com as Emendas Constitucionais n? 113/2021 e n2 114/2021.

Os resultados exibidos no Grafico 15 mostram que a variagdo nas despesas, ou seja, a amplitude dos leques no en-
torno da trajetdria central, é relativamente menor quando comparado ao das receitas. Em linhas gerais, esse efeito
ocorre porque a quantidade de beneficidrios de previdéncia ou assisténcia social estd mais associada a fatores de-
mograficos ou escolhas de politicas publicas e menos a conjuntura macroecon6mica, que é o fator mensurado nesta
secdo. Além disso, parte relevante da despesa obrigatéria, como beneficios previdenciarios e assistenciais, possuem
indexagao a inflagdo, mas ndo a outras varidveis macroeconémicas como PIB, taxa de cambio, entre outras que afe-
tam as receitas, o que diminui sua volatilidade potencial.

Dessa forma, as projecOes estimadas indicam em casos extremos, cuja probabilidade associada é pequena, uma
variacdo nas despesas de RS 24,0 bilhdes em 2023 e RS 61,6 bilhdes em 2025.

2.4.2.1 Despesas Previdenciarias e Assistenciais

Pormenorizando a andlise, a maior parte das varia¢cOes esperadas nos gastos totais acima elencados se deve aos
grandes dispéndios com beneficios previdencidrios. Além da alta participacdo nos gastos primarios (em torno de
52%, quando se exclui os gastos extraordindrios de combate a pandemia), as despesas previdencidrias e assisten-
ciais sao diretamente influenciadas pelo salario minimo que, por sua vez, é fungdo da inflagdo passada. Existe tam-
bém uma dependéncia dessa rubrica ao PIB, po-
rém em menor magnitude. Quanto mais aquecida
a atividade econémica, maior a formalizacdao do

Grdfico 16 - Espectro de Cendrios Alternativos para Beneficios
Previdencidrios e Assistenciais

Dados em: RS bilhées Fonte e Elaboragdo: STN/SETO/ME
mercado de trabalho e maiores os saldrios, o que

. A . 1.000

resulta em maiores dispéndios no sistema de se-
guro social. Portanto, cenarios com inflacdo mais 950
elevada ou crescimento da economia mais signifi- 900
cativo se refletem em maiores despesas previden- 850
cidrias e assistenciais. 800
750

A variacdo do cenario central para os extremos,
conforme exibida no Grafico 16, atinge cerca de 700
RS 16,1 bilhdes em 2023, ou algo em torno de 650

1,9% de variagao, aumentando para aproximada- 600
mente RS 40,9 bilhdes em 2025, uma variacdo em 550
torno de 4,2%. 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
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2.4.2.2 Abono Salarial e Sequro Desemprego

O Abono Salarial e o Seguro-Desemprego constituem Grdfico 17 - Espectro de Cendrios Alternativos para Seguro-Desemprego
outras duas despesas que variam de acordo com pa- Dadosem: RS bilhes

rametros macroecondmicos, especialmente por conta Fonte e ElaboragGo: STN/SETO/ME

dos movimentos do mercado de trabalho. Por exem- &5

plo, alteragGes no nivel de desemprego afetam os pa-
gamentos de Seguro-Desemprego, mas no caso brasi-
leiro, verifica-se que essa relagdo é pré-ciclica: o au-  5°
mento da proporgao de vagas de trabalho formais em 5,
tempos de expansao da atividade econO6mica implica
um crescimento desse dispéndio, o que decorre da
estabilidade da taxa de rotatividade da for¢a de traba- 40
Iho. O Abono Salarial, por sua vez, compreende o pa-
gamento de um saldrio minimo aos trabalhadores
formais cujo rendimento é igual ou inferior a dois sala- 30
rios minimos. Portanto, essa despesa possui forte liga-

¢do com o emprego formal e com a razdo entre o valor

do SM e o rendimento nominal médio do mercado de trabalho.
A variacdo do cenario central para os cendrios extre-

60

45
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Grdfico 18 - Espectro de Cendrios Alternativos para Abono Salarial

Dados em: RS bilhGes mos é de aproximadamente RS 2,8 bilhdes em 2023,
Fonte e Elaboracdo: STN/SETO/ME aumentando para RS 6,3 bilhdes em 2025. Em termos
percentuais, esses valores representam uma variagao
37 de 5,7% dessa rubrica em 2023, valor que chega a
34 11,3% em 2025. Portanto, em termos relativos, esta é
31 a despesa com maior variagao tanto no curto quanto
28 no médio prazo. Ressalta-se, no entanto, que este
25 item representa uma pequena parcela do total dos
22 gastos publicos.
19 De forma semelhante, as variacdes do Abono Salarial
16 sdo significativas em termos relativos, com uma dife-
13 renca de cerca de RS 1,9 bilhdo, ou aproximadamente
10 5,7%, dos valores extremos em relacdo ao central em

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2025. N3o obstante, esta despesa também constitui
pequena parcela da despesa total.
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2.4.3 Resultado Primario

O resultado primério decorre da combinagdo das Grdfico 19 - Espectro de Cendrios Alternativos para Resultado Primdrio
curvas de receita e despesa geradas em cada ce- Dadosem: RS bilhGes
.. A . A Fonte e Elaboragéo: STN/SETO/ME
nario econdmico distinto. Note-se que parame-
tros macroeconémicos que resultam em aumento 3%

de receitas também podem acarretar uma eleva- ig
¢do concomitante de despesas, de forma que o 5

ordenamento dos cendrios de resultado primario 45
difere daqueles de receitas e despesas considera-  -200

dos separadamente. -300
. . L. -400
As trajetérias de resultado primario apresentadas = g

no Grafico 19 mostram que, no ano de 2023, os  -600
cenarios extremos superior e inferior se situam = -700
em torno de RS 77 bilhdes acima ou abaixo do ~ *%°
cenario central para o Governo Central (RS 3,5
bilhGes). Ja para os anos de 2024 e 2025, a mesma analise indica uma margem para os cendrios extremos de, res-
pectivamente, RS 131 bilhdes e RS 172 bilhdes. Devido a continuidade na recuperagdo da arrecadacdo em 2022, as
curvas estocasticas agora estimam em torno de 6% de probabilidade para o atingimento de superavit primario em
2023 e 54% de probabilidade para o ano de 2024.

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

2.4.4 Teto de Gastos

Instituido pela Emenda Constitucional n? 95 (art. 106 a 114 do Ato das Disposicdes Constitucionais Transitérias —
ADCT), o Teto de Gastos foi estabelecido como um limite para um conjunto de despesas primarias de cada poder ou
orgdo autébnomo no decorrer de vinte exercicios financeiros. Conforme a regra vigente, esse limite é corrigido anual-
mente pela variagdo da inflagdo medida pelo Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), observada no
ano anterior. Assim, para determinar as diversas trajetdrias possiveis do Teto de Gastos, a varia¢do da inflacdo é a
Unica varidvel explicativa utilizada neste exercicio. Conforme ja destacado na Secdo 2.4.2, as premissas para a des-
pesa total sujeita ao teto utilizadas para a realizacdo deste exercicio consideram a correcao do saldrio minimo para
manter seu poder de compra, auséncia de reajuste para pessoal, manutencdo da despesa nominal com Auxilio Bra-
sil até 2026 e crescimento das despesas com Sentencas Judiciais em ritmo compativel com as Emendas Constitucio-
nais n2 113/2021 e n? 114/2021.
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As despesas sujeitas ao Teto constituem a maior Grdfico 20 - Espectro de Cendrios Alternativos para Teto de Gastos
parte das despesas primarias e sdo afetadas nio Dadosem: R5 bilhdes

s6 por varidveis econdmicas (inflagio, PIB, salario Fonte € Elaboragdo: STN/SETO/ME

minimo), mas também por varidveis demogréfi- 2-200

cas, como o envelhecimento populacional, proces- 2.100

so que tem sido observado de modo significativo no
Pais. Além disso, mais de 90% da despesa é obriga-
téria por determinacdo constitucional ou legal.
Assim, caso ndo sejam tomadas medidas de con- 1.800
trole do crescimento desta categoria de despesas, ;709
o Teto de Gastos impora um achatamento conti-

2.000

1.900

e, . 1.600
nuo das despesas discriciondrias, essencialmente
custeio e investimentos. 1.500

1.400

Nesse contexto, o exercicio a seguir apresenta a
amplitude das trajetdrias mais provaveis para a
soma das despesas sujeitas ao Teto e para o proé-
prio Teto de Gastos, a partir de um cendrio central desenvolvido com as premissas ja mencionadas na Secdo 2.4.2 e
de acordo com choques estocdsticos aplicados sobre o cendrio macroeconémico. Além disso, esse exercicio ndo
contempla a criacdo de novas despesas. No Grafico 20, as linhas sdlidas azul e vermelha representam, respectiva-
mente, as projecdes centrais para o Teto de Gastos e para o total das despesas sujeitas ao Teto. A area sombreada
azul representa a incerteza relativa ao IPCA, que corrige o Teto de Gastos, enquanto a drea sombreada vermelha
representa a incerteza relativa aos parametros indexadores da despesa (salario minimo, INPC, mercado de trabalho,
etc). Quanto mais sobrepostas estiverem as duas areas sombreadas, significa menor folga existente entre as despe-
sas sujeitas ao Teto e o limite imposto por essa regra constitucional. Verifica-se, portanto, a possibilidade de cum-
primento do Teto de Gastos na maioria das trajetérias. Contudo a probabilidade de ndo cumprimento da regra au-
menta com o passar dos anos devido a acumulagdo de choques. Assim, ha risco de ndo cumprimento do teto dos
gastos caso ndo se mantenha o controle sobre a criagdo de novas despesas.

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
e G3st0s es—Tetp
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2.4.5 Divida Publica

No Gréfico 21 e no Grafico 22 sdo mostrados os resulta- Grdfico 21 - Cendrios Estocdsticos — DBGG

dos estocasticos das simulagdes de DBGG e DLSP. As Dadosem: % do PIB
.. . . ~ . Fonte e Elaboracdo: Realizado, BCB. Projecées, STN/SETO/ME
trajetdrias do cenario base destes indicadores sdo muito

90

proximas aquelas das medianas das distribui¢des e con- 75-90 88 6
sistem na linha sélida dos respectivos graficos. 87 ?g;g
No cenario base espera-se que a DBGG alcance 76,2% em 31 10-25

2022, alcangando 77,2% do PIB em 2025, como vimos Cendrio Base

anteriormente. O Grafico 21 mostra o intervalo de confi- =
ancga para as possiveis trajetérias da DBGG/PIB diante de  o78
®

choques estocasticos no PIB e no resultado fiscal prima- = _ 776 77,
rio ao longo do tempo, mantendo-se constantes as de- 753 744

mais variaveis, inclusive juros. O limite superior do grafi- 72 737

co indica cendrios menos favordveis, que seriam atingi-

dos, por exemplo, na auséncia de reformas que contribu-

am para a consolidacdo fiscal e retomada do crescimento e o o o - ~ o < "
[ [ [ i~ i~ i~ i~ i~ i~
e . - & & & & & & & & &
Grdfico 22 - Cendrios Estocdsticos — DLSP o . e
Dados em: % do PIB econdmico sustentado. Por outro lado, o gréfico mostra
Fonte e Elaboragédo: Realizado, BCB. Projecées, STN/SETO/ME cenarios em que haveria redugdo da divida publica, so-
75 7590 bretudo por meio da melhora nos resultados fiscais e
50-75 maior dinamismo da atividade econémica. Comporta-
72 ; (e
25-50 mento semelhante é observado no Grafico 22 para a
69 1025 DLSP.

e=@==Ccnario Base
66

63

% do PIB

60

57

54

51

M~ o0 [=2] o i ~ N =t
[ [ = o [a] [a] [a] [a]
(=] (=] (=] (=] (=] (=] (=] (=]
~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~
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Grdfico 23- Cendrios Estocdsticos Assimétricos — DBGG De forma complementar, sdo apresentados

Dados em: % do PIB no Gréfico 23 e no Grafico 24, fan charts da

Fonte e Elaboragéo: Realizado, BCB. Projecées, STN/SETO/ME DBGG e DLSP assimétricos. em decorréncia

’

= /590 88.6 de uma taxa de Selic estressada em 100
50-75 ’ ;

87 25-50 pontos base a partir de dezembro de 2022.

10-25 Trata-se de um exercicio de avaliacdo de

84 —=@== Ccnario Base

downside risk. Em um contexto de taxa Selic

L 81 estressada, torna-se maior o risco de a

°_c'> . DBGG e a DLSP superarem as proje¢des do

2 cenario base ao final de 2025 na presenca

75 . ’ 112 de choques desfavordveis a atividade e na
72 737 T 744 auséncia de consolidagdo fiscal.

69 Em sintese, taxas de juros mais altas reque-

rem um esforco fiscal substancialmente

60 N % o S = N o < 0 maior para se manter a divida em patamares

& & & & & & Q Q S seguros. Torna-se ainda mais urgente a

aprovagdo de reformas estruturantes, que contri- Grdfico 24- Cendrios Estocdsticos Assimétricos — DLSP
buam para a reducdo do endividamento no médio Dados em: % do PIB
prazo, condicdo fundamental para a consolidacdo Fonte e Elaboragdo: Realizado, BCB. Projecées, STN/SETO/ME

fiscal e o crescimento econdmico sustentavel. .

75-90
74 50-75
25-50
71 10-25
68 e=@==_cnario Base
(=]
= 65
3
= 62
59
56
53
50

M~ o0 [=2] o i ~ N =t W
[ [ = o [a] [a] [a] [a] [a]
(=] (=] (=] (=] (=] (=] (=] (=] (=]
~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~
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3 Riscos Fiscais Especificos

Os riscos especificos relacionam-se a eventos que ocorrem de maneira irregular e tém diversas origens, normal-
mente associados a programas governamentais, passivos contingentes e ao balan¢o patrimonial do setor publico
(valores dos ativos ou passivos). Sua analise envolve a avaliagdo qualitativa das particularidades de cada tema, bus-
cando identificar a materializacdo do risco no curto prazo, bem como mensurar seu custo.

)& TesouRoNACIONAL

Tabela 9 - Fatores de Riscos Fiscais Relacionados aos Passivos e aos Ativos
Dados em: RS milhées
Elaboragéo: STN/SETO/ME

Riscos Fiscais Primario (P) do Total Estimados

Financeiro (F)| 2021 | 2022 |

Riscos Relacionados aos Passivos 2.863.342,30 3.615.676,90 72,07% 95.454,70 112.141,80
Passivos Contingentes em Regularizacio * F 112.257,90, 112.427,30 2,24% 25.163,70 31.904,90
Garantias da Unido * F 337.590,00 310.113,00 6,18% 9.809,80 10.753,50
Passivos de Entes Federativos ° F 113.400,00 138.400,00 2,76% n.d. n.d.
Seguro de Crédito a Exportacdo ° P 38.390,10 36.277,90 0,72% 1.281,20 1.666,00
Demandas Judiciais - Risco Provavel ® P 872.000,00. 528.500,00 10,53% 57.904,00 66.403,40
Demandas Judiciais - Risco Possivel ® P 1.260.400,00 2.367.000,00 47,18%

Passivos dos Fundos Constitucionais ° P 16.499,30 15.461,60 0,31% 1.296,00 1.414,00
FIES P 112.805,00/ 107.497,10 2,14% n.d. n.d.

Riscos Relacionados aos Ativos * 1.375.312,80 1.401.362,70 27,93% 149.770,80 137.447,20
Haveres Relacionados aos Entes Federativos * F 638.186,00 666.100,00 13,28%  6.600,00 37.200,00
Haveres N3o Relacionados aos Entes Federativos > F 194.024,50, 169.322,00 3,37% 46.609,40 24.132,80
Dividendos e JCP ® P n.a. n.a. n.a. 80.461,30 41.355,30
Divida Ativa ’ P 523.882,30, 551.722,70 11,00% 13.819,10 29.961,10
Créditos do BCB * F 19.220,00 14.218,00 0,28% 2.281,00 4.798,00

Exposigo Total da Unido 4.238.655,10| 5.017.039,60 0%

! Estoque de 2022 corresponde & posicéo de 30/09/2022 oriunda do SIAFI.

2 Estoque de 2022 corresponde & posicdo em 31/08/2022.

3 Refere-se ao estoque de precatérios dos Estados. Ano de 2022, posi¢éio em 31/08/2022.
* Estoque de 2022 corresponde a posi¢do em 01/08/2022.

® Estoque de 2022 corresponde & posi¢éio em 30/06/2022.

¢ Dividendos: previstos no PLOA 2023 e Petrobrds em 29/07/2022.

7 Fluxo de DAU para 2022 corresponde & expectativa de julho a dezembro.

8 Estoque de 2022 corresponde a posi¢do em 30/06/2022.
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Grdfico 25 - Composicdo dos Riscos Fiscais Especificos A exposicdo da Unido a riscos fiscais, em
Dados em: R bilhGes 2022, alcancou o valor de RS 5 trilhes, dis-
Elaboracdo: STN/SETO/ME I . s
tribuidos em riscos que podem se materiali-
zar tanto pelo ndao recebimento de receitas
associadas a haveres e ativos, quanto pela
elevagdo de despesas nao previstas relacio-
Passivos 30547 560,9 nadas aos passivos da Unido, com impacto
primario e financeiro, conforme detalhamen-

0 350 700 1050 1400 1750 2100 2450 2800 3150 3so0  to daTabela 9. O Grafico 25 e o Grafico 26
mostram, respectivamente, a composi¢do e
os impactos dos riscos especificos.

Ativos 551,7 849,6

M Primario MFinanceiro

E importante ressaltar, entretanto, que os riscos fiscais elencados possuem naturezas tematicas distintas com gran-
de variedade de tipos e graus de impactos, Grdfico 26 - Impacto dos Riscos Fiscais Especificos
além de apresentarem probabilidades de Dadosem: Percentagem
A . , Elaboragéo: STN/SETO/ME
ocorréncia variando entre remoto, possivel
e provavel. Desta forma, as anadlises decor-
rentes do resumo apresentado pela Tabela  Financeiro
9 devem levar em consideracdo esses fato-

res, para que a visdo geral dos riscos fiscais
da Unido ndo seja prejudicada.

0% 8% 16% 24% 32% 40% 48% 56% 64% 72%  80%

W Passivos Ativos
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3.1 Passivos Contingentes

Os passivos contingentes referem-se a possiveis novas obrigages cuja confirmag¢dao depende da ocorréncia de um
ou mais eventos futuros, ou cuja probabilidade de ocorréncia e magnitude dependem de condi¢des exdgenas im-
previsiveis. Sdo também considerados passivos contingentes as obriga¢des que surgem de eventos passados, mas
que ainda ndo sao reconhecidas no corpo das demonstragdes contdbeis por ser improvavel a necessidade de liqui-
dagdo ou porque o valor ainda ndo pode ser mensurado com suficiente seguranca.

3.1.1 Demandas Judiciais

ANS Dem?n_das JUdlc'als' contr.a a UnlaF) Grdfico 27 - Evolugdo do Estoque de Demandas Judiciais contra a Unido
sdo definidas como risco fiscal, pois pgdosem: RS bilhGes

podem resultar em decisGes judiciais Fonte: AGU, SEST/ME e BCB. Elaboragéo: STN/SETO/ME.
contrarias a Fazenda Publica. 3.000

As acOes de risco possivel, considera-
das como passivos contingentes, nao
s3o provisionadas e, portanto, ndo im-  24%
pactam o Balango Patrimonial da Uni-
do. Ja as agdes de risco provavel, nas
guais a Unido figura diretamente no
polo passivo, sdo contabilizadas pelo ;o
Tesouro Nacional em contas de provi-
sdo para perdas judiciais, sensibilizan-
do o Balango Patrimonial da Unido, 900
uma vez que é provavel a perda de
recursos no futuro e é factivel estimar
o seu valor com suficiente seguranca. A 300
partir do presente ano, as agdes classi-
ficadas como de risco provavel passa-
ram a ser detalhadas no Anexo de Ris-
cos Fiscais da LDO 2023, com a finali- W Risco Possivel M Risco Provavel
dade de aprimorar a disponibilizacao
das informacgdes ao publico.

2.700

1.800

1.200

600

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

1 Posi¢éio em junho de 2022

As demandas judiciais contra a
UniGo, suas autarquias ou funda-
¢es, sdo classificadas segundo a
probabilidade de perda, podendo
ser de risco provadvel, de risco pos-
sivel ou de risco remoto, conforme
critérios definidos pela Advocacia-
Geral da Unido (AGU) por meio da
Portaria AGU n2 40/2015, com as
alteragbes promovidas pelas Por-
tarias AGU n° 318/2018 e n®
514/20109.
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De 2015 até 2022%3, as lides contra a Unido vem demonstrando um significativo crescimento, em termos de valor.
Historicamente, as a¢des de risco provavel apresentam um maior ritmo de elevacdo, especialmente a partir do ano
de 2019. Em junho de 2022, as ac¢Bes de risco provavel e possivel, somavam RS 2.895,5 bilhdes, conforme demons-
tra o Grafico 27, sendo que 81,7% (RS 2.367,0 bilhdes) se referem a acdes de risco possivel e 18,3% (RS 528,5 bi-
Ihdes) a agdes classificadas com risco de perda provavel, conforme informagdes encaminhadas pela Advocacia-Geral
da Unido (AGU), Secretaria de Coordenacdo e Governanca das Empresas Estatais (SEST) e Banco Central (BCB).

Desde o ultimo ano, e, em sua maior parte, o aumento no montante das a¢des de risco possivel decorreu basica-

A ~ o . As estimativas de valores
mente de trés grandes ag¢des: a) atualizagdo da Grdfico 28 - Evolugdo da despesa com agdes judiciais.

das agdes de natureza tribu-

estimativa de impacto de acdo judicial sobre Dadosem: RS bilhdes ) téria sdo realizadas pela
PIS/COFINS sobre a importacdo; b) a aplicacdo de Fonte: STN/SETO/ME, SPE/ME e PLOA 2023. Elaborag@o: STN/SETO/ME. Secretaria da Receita Fede-
regra sobre o saldrio-beneficio anteriormente a 20 0% ral do Brasil (RFB), que ado-
publicacdo da Lei n? 9.876/1999 (revisdo da vida 63 3,6% ta como premissa a base
toda); e c) inclusdo de acdo do Fundo de Partici- 56 == 3,2% ampla de contribuintes su-
pacdo dos Municipios e Fundo de Participa¢do dos 49 2,8% j:eit,os, g mesma C,Ondigao
Estados. o B 2 2% ju~r/d/ca, a partir de informa-
. 0% ¢Oes agregadas.
Além do crescimento do estoque das demandas . 6% Estes valores representam a
judiciais que representam risco fiscal para a Uni- 21 1,2% situagdo hipotética aplicada
do, verifica-se elevacdo da materializacdo desta 14 0,8% Zzi;toer;ju:lfg Z;Ziigrencfggrg
natureza de risco, conforme demonstra o Grafico 7 . l I I I I I 0:4% mesma situacdo juridica e
28 Enquanto a médla de pagamentos referentes - 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022" 2023 no Seriam bene_ﬁCiadOS pEIG
as acoes judiciais, entre os anos de 2014 e 2022, é eventual decisdo desfavord-
de RS 38,6 bilhGes, para o ano de 2023, em ter- /oo Execind —etrmotie vel a Fazenda, independen-
mos nominais, estima-se que alcance RS 66,4 bi- Percentual da Despesa Priméria percentual do PIB temente de ter ingressado

Ihdes (crescimento de mais de 70% em relacdo a ou nao em juizo.

média), representando mais de 3,5% das despesas
prlmé rias, considerando a dota ¢ao atualizada até 1 Valor executado até outubro de 2022 e estimado de outubro a dezembro de 2022.

13 valores das agdes judiciais atualizados até junho de 2022.

14 Atualizagdo das aces judiciais com posicdo de 30/6/2022, tendo por base a Nota Técnica n. 00002/2022/CGPG-DGE/DGE/AGU,
de 29/7/2022.
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outubro de 2022. Na mesma linha, o pagamento com ac¢des judiciais, como parcela do PIB, vem alcangando patama-
res cada vez mais significativos. Durante o ano de 2016, se observavam percentuais ao redor de 0,5% do PIB com
esse tipo de despesa, chegando a 0,7% do PIB, em 2020.

Conforme demonstrado no Gréfico 29, que consi- Grdfico 29 - Demandas Judiciais Contra a Unido por Natureza ou Grupo
dera as demandas judiciais de riscos provavel e (Riscopossivel e provdvel)

, . . - Dados em: RS bilhées
possivel, os valores mais expressivos de ac0es ... Ay SEST/ME e BCB. Elaboracéio: STN/SETO/ME
contra a Unido sdo as de natureza tributdria. A
partir de 2015, verifica-se uma acentuada expan-
sdo no valor de tais acdes, chegando a RS 1.842
bilhdes, em 2019, e a RS 1.772,6 bilhdes em 2020, 2.800
representando cerca de 61,0% de todas as acdes 2400
classificadas como de risco fiscal possivel e prova- 2.000 —
vel. 1.600 —

3.200

Considerando que o efeito das sentencas judiciais 1.200

afeta diretamente o resultado primdrio, seja pelo 800

aumento de despesa, seja pela perda de receita, a 200 I

sua trajetdria ascendente revela-se como elemen- )

to importante de ameaca do equilibrio fiscal bra- 2015 2016 2017 2018 2019 2020 201 2022°
sileiro, impactando diretamente as principais re-

gras fiscais, como o teto de gastos e a propria m Tributri u Administragdo Direta W Autarquias e Fundagdes

meta de resultado primdrio.

Estatais Dependentes B Banco Central
Assim, importantes alteracdes no Novo Regime
Fiscal foram as Emendas Constitucionais n? 113,
de 8 de dezembro de 2021, e n2 114, de 16 de
dezembro de 2021, que trouxeram significativas mudangas no regime de pagamento dos precatdrios. As normas
estabelecem, até 2026%, um limite para alocacdo na proposta orcamentaria de cada exercicio financeiro, das des-
pesas relacionadas aos pagamentos de sentencas judiciais de que trata o art. 100 da Constituicdo Federal. Tal limite

1 Posi¢do em junho de 2022

15 Prazo estabelecido no art. 107-A do Ato das Disposi¢cdes Constitucionais Transitdrias incluido pela Emenda Constitucional n2
114/21.

Art. 107-A do Ato das Disposi¢oes
Constitucionais Transitorias da Consti-
tuicdo Federal:

Até o fim de 2026, fica estabelecido,
para cada exercicio financeiro, limite
para alocagéo na proposta orcamen-
tdria das despesas com pagamentos
em virtude de sentenca judicidria de
que trata o art. 100 da Constitui¢Go
Federal, equivalente ao valor da des-
pesa paga no exercicio de 2016, inclu-
idos os restos a pagar pagos, corrigi-
do na forma do § 1° do art. 107 deste
ADCT, devendo o espaco fiscal decor-
rente da diferenca entre o valor dos
precatorios expedidos e o respectivo
limite ser destinado ao programa
previsto no pardgrafo unico do art. 62
e a seguridade social, nos termos do
art. 194, ambos da Constitui¢Go Fede-
ral, a ser calculado da seguinte forma:
| - no exercicio de 2022, o espago
fiscal decorrente da diferenga entre o
valor dos precatdrios expedidos e o
limite estabelecido no caput deste
artigo deverd ser destinado ao pro-
grama previsto no pardgrafo tnico do
art. 62 e a seguridade social, nos ter-
mos do art. 194, ambos da Constitui-
cdo Federal;

Il - no exercicio de 2023, pela diferen-
ca entre o total de precatdrios expe-
didos entre 2 de julho de 2021 e 2 de
abril de 2022 e o limite de que trata o
caput deste artigo vdlido para o exer-
cicio de 2023; e

Ill - nos exercicios de 2024 a 2026,
pela diferenga entre o total de preca-
torios expedidos entre 3 de abril de
dois anos anteriores e 2 de abril do
ano anterior ao exercicio e o limite de
que trata o caput deste artigo vdlido
para o mesmo exercicio.
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foi definido com base no valor da despesa paga em virtude de sentenca judiciaria no exercicio de 2016, incluidos os
restos a pagar pagos, e com previsdo de correc¢do pela variacdo do indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA), acumulado em doze meses, de janeiro a dezembro do exercicio anterior a que se refere a lei orgamentdria,
nos termos do inciso Il, § 12 do art. 107 do Ato das Disposi¢des Constitucionais Transitérias da Constituicao Federal.

De acordo com o exposto nesta se¢ao e no Anexo de Riscos Fiscais da LDO 2023, as despesas destinadas a sentengas
judiciais e precatérios vem apresentando expressivo crescimento nos ultimos anos (Tabela 11), passando a respon-
der por parte consideravel das despesas primdrias do Governo Central. Nao obstante, dada a nova sistemdtica de
pagamento de precatérios estabelecida pelas ECs mencionadas anteriormente, os valores previstos para
pagamento de sentencas judiciais em 2022 consideram que RS 22,31 bilhdes serdo postergados para 2023. Por sua
vez, as estimativas de sentencas judiciais do PLOA 2023 consideram que RS 51,16 bilhdes deverdo ser postergados
para o ano de 2024.

Com relagdo as projecdes'® para este tipo de gasto, os estudos apontam que as despesas com pagamentos de sen-
tencas judiciais e precatérios (custeio e capital) tendem a pressionar o nivel das despesas obrigatdrias, assim que
acabe o periodo de vigéncia do novo regime de pagamento de precatérios, alterando o comportamento da curva de
projecao de despesas obrigatdrias. Nesse contexto, é importante fomentar o debate sobre como as futuras regras
de pagamento das agdes judiciais poderao atuar no sentido da manutencao do equilibrio fiscal, ao término do regi-
me atual, em 2026.

16 Relatério de ProjecBes Fiscais da Secretaria do Tesouro Nacional, de junho de 2022, disponivel em:

https://www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/relatorio-de-projecoes-fiscais/2022/20
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Tabela 10 - Demandas judiciais de risco provavel e possivel
Dados em: RS bilhées
Fonte: AGU, SEST/ME e BCB. Elaboragdo: STN/SETO/ME

Demandasudicials 73014 12015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022" |
Risco Possivel 478,7 565,1 884,0 1.195,1 1.528,0 1.540,1 1.316,1 1.260,4 2.367,0
Tributdrio 345,1 327,0 828,3 1.139,5 1.512,8 1342,1 862,9 842,6 1.447,9
Demais 133,7 238,1 55,6 55,6 15,2 198,0 453,2 417,8 919,1

Administragéo Direta 2,1 1,0 4,0 3,1 3,7 171,6 230,6 209,3 276,6
Autarquias e Fundagées 60,8 194,7 8,3 8,3 3,5 16,0 211,6 198,9 631,0
Estatais Dependentes 2,1 2,0 2,0 2,1 2,0 4,0 4,9 3,7 3,9
Banco Central 68,7 40,4 41,3 42,1 6,0 6,4 6,1 5,9 7,6
Risco Provavel 2 81,2 181,7 269,7 162,6 117,6 659,7 707,2 871,9 528,5
Tributdrio 17,7 65,8 152,5 56,3 60,3 500,0 384,7 614,2 324,7
Demais 63,5 116,0 117,2 106,3 57,3 159,8 322,5 257,7 203,8
Administragdo Direta 56,5 84,5 98,9 87,9 42,7 136,9 306,3 240,5 188,1
Autarquias e Fundagbes - 22,0 8,5 7,0 2,5 8,2 1,0 5,2 2,5
Estatais Dependentes 2,6 3,5 2,9 2,7 3,1 5,4 5,4 3,0 3,5

Banco Central 4,4

6,0 6,9 8,7 9,0 9,3 9,8 9,1 9,7
(Total | 5599 7468| 11537 | 13577 16456 21998 2.0233 21323 | 2.8955]
1 Posi¢céo em junho de 2022.
2 Para fins de alinhamento com o Balango Geral da Unido — BGU 2021 e 2022, Notas explicativas 66 e 18 “Riscos Fiscais com Demandas Judiciais e Precatdrios”,
excepcionalmente foi incluido neste Relatdrio de Riscos Fiscais da Unido, como risco provdvel, o tema “Cofins/PIS. Base de cdlculo, incluséo do ICMS”, com valor
atualizado para RS 236,8 bilhées, que corresponde a agdio com decisédo desfavordvel a Unido com trdnsito em julgado em 2021

Tabela 11 -Despesas judiciais em relagéo a Despesa Primdria
Dados em: RS bilhdes
Fonte: STN/SETO/ME, SPE/ME e PLOA 2023. Elaboragdo: STN/SETO/ME

Despesa | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022* | 2023’ |

Acdes Judiciais (Valores Pagos) ! 18,8 26,1 30,3 31,7 36,5 41,3 50,3 54,9 57,9 66,4
Despesa Primaria Total 1.046,5 1.164,5 1.249,4 1.279,0 1.351,8 1.441,8 1.947,2 1.613,9 1.833,7 1.868,2
Percentual da Despesa Primaria Total 1,8% 2,2% 2,4% 2,5% 2,7% 2,9% 2,6% 3,4% 3,2% 3,5%

"Valores pagos refere-se a todas as Despesas da Unido em cumprimento a sentengas judiciais (Exercicio e RAP).

2 Estimativa Valor Pago refere-se a dotagdo atualizada das despesas com sentengas judiciais e precatdrios, (posi¢do: outubro/2022). Estimativa Despesa Primdria:
Relatdrio de Avaliagéo de Receitas e Despesas Primdrias — 32 Bim/2022.

3 Estimativa Valor Pago e Despesa Primdria: PLOA 2023.

Informagdes mais detalhadas sobre o risco fiscal de demandas judiciais contra a Unido podem ser obtidas no Anexo de Riscos Fiscais e
em suas atualizagées, no seguinte endereco eletrénico:
https://www.gov.br/tesouronacional/pt-br/estatisticas-fiscais-e-planejamento/planejamento-fiscal/riscos-fiscais
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3.1.2 Passivos Contingentes em Fase de Reconhecimento pela STN )
Dividas Decorrentes de Ex-

Os passivos contingentes da Unido em processo de regularizagdao no ambito da STN podem ser classificados como: tincdo/Dissolucéo de Entida-
Dividas Decorrentes do Fundo de Compensagao de Variagdes Salariais (FCVS); Dividas Diretas da Unido; e Dividas des: Compromissos assumi-
Decorrentes da Extingdo/Dissolucdo de Entidades da Administracdo Federal. Salvo exceg¢des, os pagamentos dos dos pela UniGo em virtude da

extingdo/dissolugdo de au-
tarquias/empresas.
Dividas Diretas da Unido:

mencionados passivos aos credores sao feitos mediante titulos da Divida Publica Mobiliaria Federal, modalidade
denominada securitizagdo, com impacto financeiro.

O passivo da Unido decorrente do FCVS compreende o maior passivo contingente da Unido em regularizagao. E, Originam-se  de Vaffadf_?s
ressalta-se que, apesar da interrupcdo do fluxo de novacgdes do FCVS entre os anos de 2012 e 20157, e, apds a pu- e.ventosll.) Destacam-se do(’;"
blicagdo das Le.is n? 13.932, de. 11 de dezembro de Grdfico 30—Requl€rizagdo de Passivos Contingentes ((__Iém(;%nlljiizz_ adéjcr;lraantei
2019, e, posteriormente, da Lei n2 14.257, de 12 de Dados em: RS bl/fzoes dos investimentos feitos nos
dezembro de 2021 (que promoveram alteragdes na Fonte e Elaboragdo: STN/ME territérios extintos; e (i)
Lei n2 10.150/2000), ha a perspectiva de aumento 32

no fluxo dos processos de novacdo, a partir de 28

2022. O passivo da Unigio decorrente do FCVS vem 24 ceiras federais a prestar au-
sendo progressivamente liquidado mediante a ce- 20 xilio financeiro, ou participar
~ . oo de alguma politica publica,
lebracdo de sucessivos contratos entre a Unidoe os 16
Il 0 .0 I

dispositivos legais que auto-
rizaram as instituigées finan-

) ; ] ; com o compromisso de pos-
agentes financeiros (ou seus cessionarios, ou o 12 terior ressarcimento, pela
FGTS). Desde 1998, foram celebrados 509 contra- Uniéo.
tos de novagdo ou de assungdo, totalizando RS FCVS: Fundo publico de natu-
205,0 bilhdes em valores posicionados em dezem-

= 0

reza contabil e financeira,

bro/21. Os contratos estabelecem o pagamento 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 que tem como objetivo ga-
mediante titulos de longo prazo denominados CVS, lizad imad T @ TR 63 [PITEHD (9777

. . Realizado Estimaco amortizagdo da divida dos
com vencimento em 12 de janeiro de 2027, mas L.

R . . w Extincio de entidad S Divida direts m FCVS mutudrios decorrentes de
gue vém pagando parcelas mensais de juros desde xtincdo de entidades Ivida direta financiamentos  habitacio-
19 de janeiro de 2005, e parcelas mensais do prin- nais, através da assuncéo
cipal desde 12 de janeiro de 2009. dos direitos e obrigacbes do

extinto Seguro Habitacional
do SFH. E administrado pela
Caixa Econémica Federal.

17 A interrupcdo das novacdes do passivo em questdo se deu em virtude das ressalvas e/ou apontamentos levantados pela Secre-
taria Federal de Controle Interno - SFC/CGU, com o seu retorno apds adequagdes nos sistemas e procedimentos operacionais da Adminis-
tradora/Caixa e de alterag¢des na Lei n2 10.150/2000, a partir de 2016.
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A estimativa do estoque a ser pago resulta: (i) da apuracdo dos saldos nos contratos ja apresentados na habilitacdo
(pelos agentes a Caixa); e (ii) das avaliagOes atuariais periddicas efetuadas por empresa contratada pela Caixa, e que
inclui a parcela de contratos ndo apresentados a habilitacdo. O Grafico 30 apresenta a evolucdo dos passivos regula-
rizados de 2015 a 2021 e a estimativa de 2022 a 2025.

No que concerne as Dividas Diretas, cumpre informar que a sua regularizagdo esta a cargo da comissao prevista no
art.32 do Decreto n? 10.802/2021, que regulamenta o reconhecimento e a regulariza¢do de obrigacGes por parte da
Unido. E, embora a previsdao de regularizagdo para 2022, estimada no Relatério de Riscos Fiscais da Unido do ano
passado, fosse de RS 5,4 bilhdes'®, a decisdo da referida comiss3o foi no sentido de reconhecer apenas uma divida
de RS 106,6 milhdes, que, por sua vez, foi considerada prescrita, e, portanto, ndo constitui impacto financei-
ro/orgamentario para a Unido, neste exercicio de 2022.

O estoque de Passivos Contingentes em Fase de Reconhecimento provisionados no BGU, para o ano de 2022, é de
RS 112,4 bilhdes'?, sendo que cerca de 94% diz respeito ao FCVS.

18 A estimativa de regularizacdo da Divida Direta, informada no RRFU 2021, referia-se aos passivos contingentes da Unido com a
CAIXA pendentes de pleno reconhecimento, com possibilidade de andamento dos respectivos processos administrativos de regularizagao,
em sua maioria.

% Fonte: SIAFI, informacg3o de 30/09/2022.
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3.1.3 Garantias

3.1.3.1 Garantias e Contragarantias da Uniéo - Operacdes de Crédito

No ambito da STN, o Sistema de Garantias compreende a concessdo, o controle e a execucdo de garantias e contra-
garantias. Assim, a STN monitora eventuais atrasos de pagamentos dos contratos garantidos, estabelecendo prazos
para regularizacdao das pendéncias e alertando os devedores para as san¢des, penalidades e consequéncias previs-
tas nos contratos e na legislagao pertinente.

Caso o mutudrio ndo efetue o pagamento nos prazos estabelecidos, a Unido, na condicdo de garantidora, efetua a
liquidacdo do débito junto ao credor, acionando, em seguida, as contragarantias previstas contratualmente para a

recuperacdao dos valores des- . . o « -
didos. incluindo. além do Grdfico 31 - Evolugdo das Garantias as Operagdes de Crédito
pendi ’ ’ Dados em: RS bilhées

valor original devido, juros de fonte e Elaboragdo: STN (RGF)
mora, multas e outros encargos

i 360 45
eventualmente previstos nos

. . 320 0

contratos de financiamento. - k:

o S 280 35 &

O Grafico 31 apresenta a evolu- & @ 3

~ . n g 240 30 & ¢

¢do das garantias da Unido a © B o

operacdes de crédito, de 2012 a S 200 25 é i

.~ = v

2022 (posicdo de agosto). O 3 160 20 g &

saldo devedor, que representa g 120 15 & S

(1]

o estoque de todos os contra- 2 g 10 ° g

tos de garantias existentes, a 20 . §
apresenta uma trajetéria as- I

cendente até 2021, com um
decréscimo de 8% em 2022
(posicao de agosto), quando Saldo Devedor das Garantias Bl Fluxo Garantias Honradas
alcangou a marca de RS 310 = Fstoque Contragarantias Ndo Executadas

bilhdes?°. E importante desta-

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

1 Posi¢do em agosto de 2022

20 Informagdes do Relatdrio de Gest3o Fiscal do Poder Executivo Federal — 22 Quadrimestre de 2022

Conforme previsdo estabe-
lecida no inciso IV do art. 29
e no art. 40 da Lei Comple-
mentar n? 101/2000 (Lei de
Responsabilidade Fiscal —
LRF), a Unido pode conceder
garantias em operagbes de
crédito internas ou externas,
sendo este mecanismo defi-
nido como o compromisso
de adimpléncia de obriga-
cdo financeira ou contratual
assumida por ente da Fede-
ragdo ou entidade a ele
vinculada.
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car que o aumento do estoque observado de 2019 a 2022 diz respeito, principalmente, a desvalorizagao cambial.

O fluxo de garantias honradas apresenta o gasto anual da Unido honrando dividas ndo pagas de entes federativos,
com impacto financeiro. Apds 11 anos (2005 a 2015) sem a necessidade de honrar garantias concedidas, em 2016 a
STN voltou a atuar no pagamento de honras, acumulando um montante de RS 47,9 bilhdes, de 2016 a agosto/2022.
Em 2021, as honras foram de RS 8,9 bilhdes. Em 2022, até agosto, o valor honrado foi de RS 6,0 bilhdes. A previsio
da STN é que este valor feche o ano em RS 9,8 bilhdes.

Ponto de destaque do Gréfico 31 foi o crescente estoque de contragarantias ndo executadas pela Unido, que carac-
terizou a materializagdo de risco fiscal das operacdes de garantias, partindo de RS 3,6 bilhdes em 2017 até o total
de RS 40,9 bilhdes em 2021. Com a assinatura dos contratos relativos ao art. 92-A da LC n2 159/17 e art. 23 da LC n?
178/21 todo o estoque de avais a recuperar, inclusive sob o Regime de Recuperacdo Fiscal, foi zerado em 2022, uma
vez que todo o saldo foi renegociado.

A baixa dos valores de avais recuperar é concomitante a incorporacdo de tais valores (recalculados nos moldes da
LC n2 178/21) as contas dos contratos de que tratam os arts. 92-A e 23, ou seja, persiste a expectativa de recebi-
mento desses montantes, contudo, agora tais valores fazem parte da divida administrada pela Unido e por isso

sdo contabilizados em suas contas proéprias. . ) o . o
Grdfico 32 - Percentual Vincendo das Garantias as Operagdes de Crédito

Sobre provisdes e reservas, os valores garantidos Fonte: STN (RQG)
pela Unido referentes aos estados que aderiram ao
RRF s3o contabilizados pela STN como provisao,
uma vez que a adesdo do ente cria a expectativa de
inadimpléncia de suas obrigacGes vincendas. Além
disso, a STN solicita, anualmente, dotacdo orca-
mentdria especifica e suficiente para o pagamento
das honras estimadas para exercicio seguinte.

Mais de 5 anos 54,0%
Ded a5 anos
De3 a4 anos

. e De2a 3 anos 9,2%
Finalmente, o Grafico 32 apresenta o percentual

vincendo das garantias por periodo de tempo, que
totaliza RS 396 bilhdes (saldo devedor mais juros
acumulados), ilustrando o grau de exposicdo da
Unido diante do saldo devedor de suas garantias.

Dela2anos 9,7%

Até 12 meses 10,0%

Quadrimestralmente, a STN publica o Relatério de Operagdes de Crédito Garantidas (RQG). As edi¢cbes desse relatério podem ser aces-
sadas no seguinte enderego eletronico:
https://www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/relatorio-quadrimestral-de-operacoes-de-credito-garantidas-rqg/2020/28
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O saldo devedor das garan-
tias eleva-se por meio da
realizagdo de novos desem-
bolsos em contratos jd exis-
tentes, da contratagdo de
novas operag¢des de crédito
com desembolsos, da inde-
xag¢do do saldo devedor (na
divida garantida interna) e
do aumento nas taxas de
cdmbio (na divida garantida
externa). Por outro lado, as
amortizagbes e o movimen-
to de valorizagdo do real
frente as moedas estrangei-
ras reduzem o saldo deve-
dor.
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3.1.3.2 Fundos Garantidores Privados com Participacdo da Unido

Os Fundos Garantidores possuem natureza privada e estdo sujeitos a direitos e obriga¢des proprios. O patrimonio
dos Fundos, separado do patrimdnio dos cotistas, é formado pelos aportes de bens e direitos realizados pelos cotis-
tas, por meio da integralizagdao de cotas, e pelos rendimentos obtidos com sua administragdo. Além disso, o fundo
recebe receitas relativas a cobranga de taxas e comissdes dos beneficiarios das garantias, que complementam as
receitas do fundo.

Por outro lado, os Fundos tém despesas relativas a sua operagao, incluindo os custos para gestao de garantia, servi-
¢os contratados para viabilizar sua opera¢ao, bem como com a remunera¢ao do administrador. No caso de honras
de garantias, esses Fundos sao chamados a executar os avais concedidos, cujos valores impactam negativamente no
seu patrimonio, limitado, no caso da Unido, ao valor das cotas integralizadas.

A Unido pode ser cotista Unica ou participar dos fundos juntamente com outros cotistas. A participacao se da con-
forme autorizacdao em lei especifica, que define a finalidade do fundo e estabelece seus parametros de atuagao. Os
fundos sdo normalmente administrados por instituicdo financeira federal ou empresa publica, que o representa
judicial e extrajudicialmente, recebendo remuneracdo pelos seus servicos. Além disso, o modelo de governanca dos
fundos conta com os colegiados de participacdo, instituidos por ato do Poder Executivo, que tém a finalidade de
subsidiar o voto da Unido nas Assembleias de Cotistas.

Atualmente, a Unido participa como cotista dos seguintes fundos garantidores privados:

a) Fundo de Garantia para a Construcdo Naval — FGCN: tem por finalidade garantir o risco de crédito das opera-
¢Oes de financiamento a construcdo ou a producdo de embarcacgdes e o risco decorrente de performance de
estaleiro brasileiro. A Lei n? 11.786, de 25 de setembro de 2008, autorizou a participacdo da Unido neste
fundo;

b) Fundo Garantidor da Habitacdo Popular — FGHab: visa prestar garantias a contratos de financiamento habi-
tacional firmados no ambito do Programa Minha Casa Minha Vida (PMCMV), quando da ocorréncia dos
eventos de Morte e Invalidez Permanente (MIP), Danos Fisicos ao Imével (DFI) e Reducdo Temporaria da Ca-
pacidade de Pagamento (RTCP)/desemprego. A participacdo da Unido no FGHab foi autorizada pela Lei n®
11.977, de 7 de julho de 2009. A Lei estabelecia originalmente um limite de 2 milhdes de financiamentos
imobilidrios contratados exclusivamente no dmbito do PMCMV, que foi atingido em 2016. Em 2022, com a
edicdo da Medida Provisdria 1.114/2022, convertida na Lei n? 14.462/2022, o objetivo do fundo foi amplia-
do para garantir parte do risco em operagcdes contratadas a partir de 12 de junho de 2022 no ambito dos
programas habitacionais do governo federal.

)& TesouRoNACIONAL

Para a Unido, o principal
objetivo de constituir um
fundo é garantir o risco para
operagbes que envolvem o
financiamento de setores
especificos da economia
brasileira, como o naval e o
habitacional.

Assim, desde 2009, com a
promog¢do de garantias a
operacdes de crédito, os
Fundos Garantidores atuam
como instrumento de miti-
gagdo de riscos e viabiliza-
¢do de programas e politi-
cas publicas. As garantias
oferecidas complementam
as exigéncias do agente
financeiro credor, e tém o
intuito de incentivar a parti-
cipagdo do setor privado e,
por consequente, promover
o estimulo econémico a
setores especificos.
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c¢) Fundo de Garantia de Operacdes de Crédito Educativo — FGEDUC: tem por finalidade garantir o risco em
operagdes de crédito educativo, no ambito do Fundo de Financiamento ao Estudante do Ensino Superior (Fi-
es), para as operacdes contratadas até o final de 2017. A Lei n2 12.087, de 11 de novembro de 2009, autori-
zou a participacao da Unido neste fundo;

d) Fundo Garantidor do Fundo de Financiamento Estudantil — FG-Fies: sua finalidade é garantir o crédito do fi-
nanciamento a estudantes no ambito do Fies para as operagdes contratadas a partir do primeiro semestre
de 2018. A participagao da Unido neste fundo foi autorizada pela Lei n? 13.530, de 7 de dezembro de 2017.

e) Fundo Garantidor para Investimentos - FGI: tem a finalidade de garantir financiamentos para micro, peque-
nas e médias empresas para a aquisicdo de bens de capital. A participacdo da Unido neste fundo foi autori-
zada pela Lei n2 12.087, de 11 de novembro de 2009.

f) Fundo de Garantia de Operacdes — FGO: objetiva prestar garantias para financiamentos para micro, peque-
nas e médias empresas para capital de giro e investimentos. A participacdo da Unido neste fundo foi autori-
zada pela Lei n2 Lei 12.087, de 11 de novembro de 2009.

Além dos Fundos anteriormente citados, a Unido ja partici- Tabela 12 - Fundos Garantidores com participagéo da Uniéo
pou como cotista do Fundo Garantidor de Parcerias Publico- Dados e’g-’ 5’5,’”’”;035 505@“0(;05/2022
Privadas — FGP, voltado para a concessao de garantias a PPPs. e B A

. . Fund Participaca Patrimoni
Esse Fundo, entretanto, foi encerrado em 2017 e substituido undo. st atrimonio
Garantidor da Uniao Liquido

pelo FGIE, que tinha uma finalidade similar. Posteriormente, “fg 9.547,9 17.845,3
a Lei n? 14.227, de 21 de outubro de 2021, ampliou o escopo FGI Tradicional 454,1 1.002,6
do FGIE, que passou a ser denominado Fundo de Desenvol- — F&!Peac e Loy
. . , FGO 39.172,1 42.785,7
vimento da Infraestrutura Regional Sustentavel (FDIRS) e ¢G50 original 914.1 45277
deixou de ter uma atuagao exclusiva de fundo garantidor, FGO Pronampe 38.258,0 38.258,0
passando a ter como objetivo principal a estruturacdo e o FGEDUC 74373 7.437,3
. . ~ . . FG-Fies 2.039,2 3.991,9
desenvolvimento de projetos de concessGes e parcerias pu- pr— =y o
blico-privadas da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e rgHab 1.736,7 2.892,1
dos Municipios, atuando desde o financiamento dos servicos 59.990,8 75.010,9

técnicos para modelagem dos projetos até o arranjo das garantias e das fontes de recursos necessarias, por meio de
parcerias com o setor privado.

Conforme pode ser observado na Tabela 12, ao final de junho de 2022, a Unido possuia RS 59,99 bilhdes de partici-
pacdo em cotas nos fundos garantidores privados listados anteriormente, um percentual equivalente a 78,66% do
Patrimonio Liquido dos fundos. Em relagdo ao ultimo Relatdrio de Riscos Fiscais da Unido, os valores corresponden-
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tes as cotas dos Fundos Garantidores Privados com participacdo da Unido apresentaram uma queda aproximada de
7% (ou RS 5 bilhdes), principalmente pela redugdo de patriménio do FGI.

Riscos Fiscais

A atuacao da Unido por meio de fundos garantidores se revela uma forma de apoiar agentes econémicos, de acordo
com decisOes de politicas publicas, porém obtendo uma exposi¢do mais controlada da Unido aos riscos, quando
comparada a uma garantia direta. No caso de fundos com participagdo privada, outros agentes com interesse na
viabilizagcdo do negdcio podem adquirir parte das cotas, com o compartilhamento de riscos proporcional a partici-
pacdo de cada agente no fundo. Dessa forma, os riscos fiscais relacionados a participa¢cdo da Unido nos fundos ga-
rantidores privados associam-se a eventos que podem diminuir o patrimonio liquido dos fundos, e, por decorréncia,
reduzir os valores das cotas da Unido.

De forma direta, ha impacto fiscal quando ocorrem aportes ou resgates de recursos da Unido, com a aquisi¢cao ou
venda de cotas dos fundos garantidores privados, respectivamente com recursos saindo da ou entrando na Conta
Unica. Indiretamente, eventos de acionamento de garantias concedidas geram a obrigacdo de pagamento de hon-
ras por parte dos fundos e a consequente sub-rogacao dos direitos de crédito sobre a parte inadimplida. Caso nao
se verifique a recuperacdo dos créditos, incorre-se em situacao de redu¢ao do patriménio dos fundos e, por conse-
guinte, em perda permanente de recursos da Unido, na forma de redugdo no valor da cota. Nesse sentido, os mon-
tantes expostos a risco correspondem aos valores das cotas da Unido em cada fundo. Ressalta-se, portanto, que,
guando ha o pagamento de honras pelos fundos garantidores privados, ndo ha um impacto direto nas receitas ou
despesas da Unido, pois ndo ha fluxo de entrada ou saida de recursos na Conta Unica, uma vez que apenas os recur-
sos do fundo privado estao sendo movimentados. Entretanto, essas opera¢des impactam o patrimonio da Unido, ja
gue afetam o valor das suas cotas nesses fundos privados, situagao que prejudicaria o caixa da Unido em um even-
tual resgate.

O Grifico 34 mostra a participacdao da Unido em percentual do patrimoénio liquido dos fundos, e consequentemente
sua exposicdo em caso de desvalorizacdo do patrimonio.

Como exemplo da magnitude dos riscos fiscais envolvidos, had as operac¢des de construcdo naval, em que o FGCN
concedeu garantia sobre financiamentos para construcdao de sondas de exploracdo de petrdleo, no montante de
USS 1,92 bilhdo. Como todas as garantias concedidas foram acionadas, o Fundo procedeu a honra de USS 1,125
bilhdo, entre os anos de 2015 e 2016, exaurindo seu patriménio, restando ainda aproximadamente USS 798,3 mi-
Ihdes de garantias ndo honradas, ja que o Fundo ndo tinha mais patrimonio e a Unido ndo participava do risco além
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das cotas aportadas. No ambito dos contratos de financiamento estudantil garantidos pelo FGEDUC, o fundo execu-
tou até agosto de 2022 o pagamento de honras no valor de RS 6,817 bilhdes, referentes a 274.342 contratos. Como
o fundo estd proximo de atingir o stop loss, elemento que determina o limite de honra a ser pago pelo fundo pro-
porcionalmente ao seu Patrimonio Liquido, a Administradora ficara impossibilitada de honrar novas garantias.

Além do pagamento de honras dos ultimos anos, no ano de 2021, a Unido elevou os valores aportados nos fundos
garantidores para reforcar as medidas governamentais destinadas a combater os efeitos causados pela Covid-19.
Neste sentido, foram aportados recursos no Fundo de Garantia de Operag¢des — FGO e no Fundo Garantidor para
Grdfico 33 - Participagéo da Uniéio no Patriménio Liquido dos Fundos Garantidores Investimentos — FGI para a concessdo de
Posicdio: 06/2022 garantias de crédito as microempresas e
Fonte: Administradores dos Fundos  Elaboragéo: STN/SETO/ME empresas de pequeno e médio porte du-

rante o periodo de pandemia. Para o FGO,

por meio da pela Lei n2 13.999, de 18 de

FGED U C | maio de 2020, e consequente criagdao do
FGO - Pronampe | Programa Nacional de Apoio as Microem-
G CN | presas e Empresas de Pequeno Porte -
FGHab | Pronampe, a Unido foi autorizada a au-
FG1 - PEAC mentar sua participaggo no fundo no
o Fies montante de RS 36,09 bilhdes. No FGlI,

-Fies
y com o advento do Programa Emergencial
FG| - Tradi cional | L , .
de Acesso a Crédito — Peac, por intermé-

FGO - Original |

dio da Lei n? 14.042, de 19 de agosto de
1% 20%  30% 40k S0%  60%  70%  80% S0k 100% 2020, a Unido aportou no fundo o mon-
tante de RS 20 bilhdes.

0

R

M Participacdo da Unido M Demais Cotistas

Além dos aportes no FGIl e no FGO, o Governo Federal editou a Medida Provisdria n2 1.090, de 30 de dezembro de
2021, posteriormente convertida na Lei n2 14.375, de 21 de junho de 2022. Essa Lei, entre outras medidas, estabe-
leceu as condicOes para a realizacdo de transagdes resolutivas de litigios relativos a cobranca de créditos estudantis.
Na pratica, a medida beneficiou os alunos que aderiram ao financiamento estudantil até o segundo semestre de
2017, com abatimentos de até 99% nas dividas, acdo que buscou reduzir o indice de inadimpléncia do FIES, que
cresceu em razao da pandemia da Covid-19. Como os financiamentos eram garantidos pelo FGEDUC, este perdado de
dividas reduz o valor que potencialmente o fundo poderia ter que honrar, mas em contrapartida reduz os valores

58



2022 Relatorio de
novembro  Riscos Fiscais da Unido

)& TesouRoNACIONAL

passiveis de recuperacao, uma vez que a lei autorizou o FGEDUC a conceder as mesmas condi¢des que o FIES na
recuperacao de créditos honrados.

Box 1 — O Programa Nacional de Apoio as Microempresas e Empresas de Pequeno Porte - PRONAMPE

O Pronampe foi criado em maio de 2020, pela Lei 13.999, de 18 de maio de 2020, para auxiliar pequenas e mé-
dias empresas atingidas pela pandemia do COVID-19. O programa concedeu empréstimos com juros reduzidos,
subvencionados através do Fundo Garantidor de Operagdes (FGO). Em 2020, cerca de meio milhdo de empreen-
dedores foram beneficiados pelo programa, com mais de RS 37 bilhdes em empréstimos. Como parte desses re-
cursos nao foi utilizado para a lastrear a contratagao de garantias até o prazo previsto originalmente, ocorreram
prorrogacdes no prazo para sua utilizagdo, por meio da Lei n2 14.161, de 2 de junho de 2021, e posteriormente,
da Lei n2 14.348, de 25 de maio de 2022, de forma que os recursos serao utilizados integralmente em novas con-
tratagdes, tornando o programa permanente.

3.1.3.3 Fundo de Garantia a Exportagdo (FGE)

Os recursos do FGE sdo utilizados para lastrear o Seguro de Crédito a Exportacdo (SCE), que é a cobertura da Unido
para as exportacdes de bens ou servicos nacionais contra riscos comerciais, politicos e extraordindrios que possam
afetar as transacdes econGmicas e financeiras vinculadas a operacdes de crédito a exportacao.

A exposicao do Fundo, em termos de recursos, diminuiu nos ultimos exercicios. Entre operacées aprovadas e con-
cretizadas, a exposi¢do declinou consideravelmente (em 2014 era de aproximadamente USS 31,1 bilhdes e em 2022

. ~ 21 _ . ~ .
USS 6,9 bilhdes posicdo de junho) conforme apresentado na Tabela 13. O FGE, instituido pela Medi-

da Proviséria n2 1.583-1/97,
convertida na Lei n2
9.818/99, é um fundo publi-
co da Unido, de natureza
contabil, vinculado ao Mi-
nistério da Economia, gerido
financeiramente pelo
BNDES, que tem a finalidade

21 A exposicdo do FGE inclui: Sinistros a liquidar, prestacdes vencidas no més, saldo a desembolsar, prestacdes a vencer, valores : )
i ; ; e ~ - P 0 ; de dar cobertura as garanti-
aprovados, exposi¢cdo a outros riscos e indenizagdes liquidas de recuperagdes. No Relatdrio de Gestao Fiscal (RGF) do 22 Quadrimestre de

2022 (posicdo de agosto), o valor do FGE é de aproximadamente USS 4 bilhdes, entretanto este valor refere-se apenas a Prestacdes a Ven- as presfadas pela Uniéo nas
cer. operacoes que cobrem o

crédito a exportagdo.
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A queda da exposicdo pode ser explicada, principalmente, pelas restricGes orcamentdrias a que o Fundo foi
submetido a partir de 2017. Como efeito secunddrio, o aumento nas constricdes orcamentarias levou a ado¢ao de
mecanismos internos prudenciais adicionais para a aprovacdo de novas operacdes. Além disso, uma parte das
operagles aprovadas tiveram seus saldos cancelados e excluidos da exposicdo nacional e niumero relevante de
operagOes de exportagdo foram concluidas tendo os respectivos saldos cancelados e excluidos.

Tabela 13 - Exposi¢cdo do FGE por Por Prazo Residual e Fase de Operagdo
Dados em: USS milhées  Posicdo: 30/06/2022
Fonte e Elaboragéo: CAMEX/ME

Prazo APROVA a CONCRETIZADAS?

Residual Expo: o a Exposicdo D o Exposicdo o -

00-05 3041 36,7% 6 60,0% 2.712,5  445% 861  97,5% 3.016,7 43,6% 867 97,1%
05 -10 1,6 0,2% 2 20,0% 1.449,7  23,8% 12 1,4% 14513  21,0% 14 1,6%
10- 15 5230 63,1% 2 20,0% 1.3549 22,2% 7 0,8% 1.877,9  27,1% 9 1,0%
15-20 - - 0 - 580,0 9,5% 3 0,3% 580,0 8,4% 3 0,3%
20-25 - - 0 - - - 0 0,0% - - 0 0,0%
[Total | 8288 100,0% 10| 100,0% _ 6.097,1  100,0%| 883 100,0%  __ 6.9259] 100,0% 893 100,0%

1 Nas operacdes aprovadas, o prazo residual é o prazo de desembolso acrescido do prazo de repagamento, contado a partir da data-base da avaliagdo.

2 Define-se o prazo residual das operacdes concretizadas como: (i) no caso de ndo existir saldo a ser desembolsado na data-base de avaliacdo, o prazo residual é
igual ao prazo remanescente de repagamento; (i) no caso de operacdes com saldo a ser desembolsado, considera-se como prazo residual o prazo mdximo de
desembolso tedrico apurado na data-base do levantamento (ndo considerando nenhum desembolso ocorrido até a referente data), somado ao prazo de
repagamento.

Tabela 14 - Estimativa de Impacto da Manutengdo do SCE

Dados em: RS milhées

Fonte: CAMEX/ME

| Categoriadelmpacto | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 |
Estimativa de pagamentos do FGE (RS$)? 1.666,0 1.205,0 838,0 771,0

2, As estimativas foram obtidas a partir da estimativa de impacto orcamentdrio em 2023,
ponderada pelo Run-Off dos exercicios seguintes, fornecido pela ABGF.

Nas operacbes aprovadas
do FGE, o prazo residual é o
prazo de desembolso acres-
cido do prazo de repaga-
mento, contado a partir da
data-base da avaliagdo.

Jd nas operacbes concreti-
zadas, o prazo residual é
definido como:

no caso de ndo exis-
tir saldo a ser de-
sembolsado na da-
ta-base de avalia-
¢do, o prazo rema-
nescente de repa-
gamento;

no caso de opera-
¢oes com saldo a ser
desembolsado, o
prazo mdadximo de
desembolso tedrico
apurado na data-
base do levanta-
mento (ndo conside-
rando nenhum de-
sembolso  ocorrido
até a referente da-
ta), somado ao pra-
zo de repagamento.
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Grdfico 34 - FGE: Prémios Arrecadados X Indenizagées (Fluxo)
Dados em: USS milhes
Fonte: ABGF, BNDES

480

420

A
0 [\

240 I 245,1 l 245,0

180 509 I As operacdes do SCE podem
N\ I estar em situagdo “aprova-

120 A d ” “ : ”
/ v N 471 a” ou “concretizada”. As
60 51 20,1 510 operacdes aprovadas dizem
~ ;JM ' respeito ds tramitadas nas

instdncias decisorias, com a

© & & © O DN D D D e b A B O 0N o
ST T S NN o RO N N P .
B IPS I SPE PN PN G G I P M P P SR U emissdo de oferta de cober
. . tura por parte do FGE, po-
e [ndenizacBes e Prémios arrecadados , o o
rém sem emissdo de apdli-
ce. As operagbes concretiza-
das sdo aquelas em que jd
No ambito geral, a evolugdo dos prémios arrecadados e das indeniza¢des esta ilustrada no Gréfico 34. O volume ocorreu a emissdo de apoli-

ce de seguro de crédito a

total de indenizac¢des pagas pelo FGE, desde o inicio de suas atividades, alcancou USS 1,37 bilh3o, dos quais USS 245 P —n

milhdes ocorreram em 2021. A exemplo do ocorrido em 2020 e conforme previsto, houve nova ocorréncia de
sinistro no setor aeronautico, ainda decorrente do impacto pela pandemia da Covid-19.

Por configurar despesa primadria, a concretizagao do risco fiscal do FGE impacta o resultado primdrio da Unido e o
limite do teto dos gastos. A estimativa de impacto da manutenc¢io do SCE de 2023 a 2026 é de cerca de RS 4,5 bi-
Ihdes.
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3.1.4 Fundos Constitucionais de Financiamento

Os Fundos Constitucionais de Financiamento sdo os principais instrumentos de financiamento da Politica Nacional
de Desenvolvimento Regional (PNDR), contribuindo para o desenvolvimento econémico e social das regiées Centro-
Oeste (FCO), Nordeste (FNE) e Norte (FNO), através da concessao de beneficios a agentes produtivos de todos os
portes e setores, especialmente micro, mini e pequenos, que tém tratamento diferenciado.

Como os Fundos tém natureza publica e compdem o patrimonio da Unido, os riscos fiscais estdo relacionados a ina-
dimpléncia dos financiamentos. Desta forma, sdao constituidas provisdes para devedores duvidosos referentes as
parcelas de principal e encargos vencidas ha mais de 180 dias. As parcelas vencidas ha mais de 360 dias, por sua vez,
sdo registradas como prejuizo em contas de compensacao, até que sejam concluidos todos os procedimentos para

. Os recursos que compdem
sua devida cobranca.

os Fundos Constitucionais
Tabela 15 - Proviséo para Devedores Duvidosos dos Fundos Constitucionais De acordo com o balanco dos Fundos, de 31 correspondem a 3% do pro-
’

Dados em: RS milhées duto da arrecadagdo do IPl e
Fonte: Bancos Administradores Elabora¢éo:STN/SETO/ME de dezembro de 2021, para o FCO, o FNE e IR (além dos retornos e re-

0 FNO, constata-se que as despesas com sultados de suas aplicagdes),
2021 " 2022 | 2023 | 2024 | 2025 [ELUGUECESEEIC devedores duvidosos soma- distribuidos da  seguinte
FCO

28,5 21,8 23,1 24,5 25,9 ram em 2021, respectivamente, RS 28,5 forma:
FNE 909,6 965,0 1.065,4 1.178,3 1220,9 milhdes, RS 909,6 milhdes e RS 322,3 mi- FNO - 0,6%
FNO 322,3 309,1 325,9 337,2 344,6 Ihdes, totalizando RS 1.260,3 milhdes (RS FCO-0,6%

Totl 12603 ;
BSOS CIMEETE] (o 00 e e e e FNE-18%

16% no periodo 2020/2021). Tais valores estdo apresentados nas contas de resultado dos balancos dos respectivos
fundos. Adicionalmente, os bancos administradores destes fundos projetam os valores de provisdo esperados para
os anos futuros, conforme Tabela 15.

Os créditos baixados como prejuizo e registrados Tabela 16 - Recuperagéio e Estoque de Créditos Baixados como Prejuizo
em contas de compensacdo podem ser futura- Dadosem:Rs milhGes Posigdo: dez/2021
mente recuperados, mesmo que em pequena
fracdo. Estes créditos, que outrora geraram im-

Fonte: Balangos Patrimoniais dos Fundos Constitucionais e informagbes
enviadas pelos bancos administradores. Elabora¢éo:STN/SETO/ME

pacto fiscal negativo no momento da provisdo, i de e Fs Estoque de Fluxo de créditos
~ . ., créditos recuperados em 2021
poderdo afetar positivamente o resultado prima- recuperados em . -

] . N 2021 (A) baixados como como proporgao do
rio na eventualidade de recuperagdo. A Tabela 16 prejuizo (B) estoque (A/B)
detalha a recuperacao de crédito por Fundo, en- FCO 2,2 718,0 0,31%
quanto o Grafico 35 apresenta a recuperagdo  FNE 125,0 11595,5 1,11%

FNO 115,4 4185,8 2,76%
desde 0 ano de 2017. o |2 164993 1a5%

62



2022 Relatorio de
novembro  Riscos Fiscais da Unido

) t TesouroNACIONAL

O impacto dessas operagBes nas estatisticas fiscais, seja de provisdo para devedores duvidosos ou de recuperacao
de créditos baixados como prejuizo, ocorre na rubrica de resultado dos fundos constitucionais e afeta o resultado
primario do Governo Central.

Grdfico 35 - Evolugdo: Estoque de Prejuizo e Recuperagdo (Fundos Constitucionais)
Dados em: RS milh&es
Fonte: Bancos Administradores

so121 163276 aer. 164993
14.081,7
905,4 693,1 I6218 |2o4 8 246,6
[ | [ ] — —
2017 2018 2019 2020 2021

B Créditos Baixados como prejuizo (estoque)

B Fluxo anual de recuperacao de créditos baixados como prejuizo
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3.2 Ativos

3.2.1 Divida Ativa da Unido

A Divida Ativa da Unido (DAU) refere-se ao conjunto de

créditos, de titularidade da Unido, que n3o foram pagos Grdfico 36 - Distribui¢éo da DAU por Tipo de Crédito e Rating

pelos devedores em seus vencimentos, ficando o Go-

verno autorizado a cobrar juros, multa e atualizacdo
monetdria sobre os montantes devidos. O risco fiscal
envolvido consiste em a Unido ndo receber os valores a
gue tem direito ou recebé-los fora dos prazos previa-
mente programados.

O Gréfico 36 apresenta a DAU, por tipo de crédito e
rating, totalizando um estoque de RS 2.770 bilhdes,
com posicdo de junho de 2022. Desse montante, RS
1.415 bilhdes (51%) se referem a créditos classificados
como irrecuperaveis (Classe D), enquanto apenas RS
282 bilhdes (10%) dizem respeito a créditos com alta
perspectiva de recuperacdo (Classe A). Os demais crédi-
tos sdo classificados com média e baixa perspectiva de
recuperagao.

Dados em: RS bilhées

Fonte: PGFN
354
Classe A Classe B

M Ajuste para Perdas

Posigéo: 30/06/22

Classe C Classe D

B Expectativa de Recuperacdo

) t TesouroNACIONAL

A  Procuradoria-Geral da
Fazenda Nacional (PGFN) é
o Orgdo responsdvel em
gerir a Divida Ativa, deven-
do inscrever os créditos re-
clamados pelos diversos
orgdos do Governo, bem
como providenciar as devi-
das cobrangas, sejam em
cardter amigdvel ou judicial.
A metodologia de classifica-
cdo dos créditos inscritos em
Divida Ativa possui a seguin-
te estrutura de “rating”:

a) Classe “A”: créditos com
alta perspectiva de recupe-
ragdo;

b) Classe “B”: créditos com
média perspectiva de recu-
peragdo;

c) Classe “C”: créditos com
baixa perspectiva de recupe-
ragéo;

d) Classe “D”: créditos irre-
cuperdveis.
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A partir do histérico de adimplemento da DAU,

as expectativas de recuperagdo dos créditos pgdosem: RS bilhdes

das classes “A” e “B” nos proximos 15 anos
sdo, respectivamente, de 70% e 50%, com con-
sequentes ajustes para perdas de 30% e 50%,
conforme demonstra o Grafico 37. Logo, do
saldo de RS 2.770 bilhdes, cerca de RS 2.219

Grdfico 37 - Divida Ativa da Unido — Expectativa de Recuperagdo por Rating

Fonte: PGFN

Posigéo: 30/06/22

O art.13 da portaria MF n®
293, de 12 de junho de
2017, dispée que os créditos
classificados com rating C e
D sofrerdo desreconheci-
mento do Balango Geral da
Unido e deverdo permane-
cer em conta de controle até

- ~ . H Classe A
bilhdes (80%) sdo considerados perdas. Dessa e e oy redsiia
forma, espera-se recuperar RS 552 bilhdes, m Classe B céio.
com a maior parte impactando o resultado m Classe C
primario. W Classe D

Outro aspecto relevante é a evoluc¢do da Divida
Ativa da Unido para aqueles créditos com alta
e média perspectiva de recuperacgdo (respecti-

252
161
96
34
] -

Tributario Ndo
Previdenciario

Grdfico 38 - Evolugdo da Divida Ativa da UniGo com boa perspectiva de

recuperagdo (Classes A e B)

Tributario Ndo Tributario

Previdenciario

vamente, Classes A e B). Ao longo dos ultimos 5
anos verifica-se um incremento nesses créditos

Classifica-se como divida
ativa ndo Tributdria, os cré-
ditos da Fazenda Publica
origindrios de multas de

Dados em: RS bilhdes  Posicdo: 30/06/22 considerados com boa perspectiva de recuperacao natureza ndo tributdria,

Fonte: PGFN (em 2018 representava 10,2% do PIB e em 2022, foros, laudémios, aluguéis

1.200 Fa— 12,0% atéjunho, 11,1% do PIB), vide Grafico 38. ou taxas de ocupagdo, cus-

. 10,79% 11,13% o B tas processuais, pre¢os de

1.050 10,67 11,0  No que se refere a estimativa de arrecadagdo dos servicos prestados por esta-

10,17% créditos da DAU, ocorreu uma reestimativa, con- belecimentos publicos, inde-

900 10,0% . .. . . }

’ siderando os fluxos para o atual e os préximos nizagoes, reposicoes, resti-

750 9,0%  exercicios (anos de 2022 a 2025), conforme apre- tuicbes, alcances dos res-

sentado na Tabela 17. Para o ano de 2022 consi- ponsdveis  definitivamente

600 8,0% . . . julgados, assim como os
dera-se a estimativa de julho a dezembro de -

reo oo créditos  decorrentes de

e 2022. obrigagbes em moeda es-

300 6,0% o y trangeira, de sub-rogagéo

Tabela 17 - Reestimativa de Arrecadagdo de DAU de hipoteca, fianga, aval ou

150 5,0% Dados em: RS bilhdes outra garantia, de contratos

Fonte: PGFN em geral ou de outras obri-

2018 2019 2020 2021

m Classes Ag B =9 PIB

2022

4,0%

| Estimativa___ | 2022 | 2023 | 2024 2025 |

Fluxos de Arrecadacdo 13,82 29,96 28,92 27,50

gagoes legais (conf. Lei n®
4.320/1964).
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3.2.2 Créditos do Banco Central do Brasil

Trata-se dos créditos do Banco Central do Brasil - BCB - originarios de opera¢des do Programa de Estimulo a Rees-
truturagdo e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional - PROER e de saques a descoberto na conta Reser-
vas Bancarias. Os impactos de tais créditos nas contas publicas sdo de natureza financeira e a priori, ndo constituem
risco fiscal.

A cada apurac¢ado de balango do BCB, atualizam-se os valores destes créditos de acordo com as caracteristicas origi-
nais, considerando-se as garantias e metodologia definida. Além das baixas por recebimento das parcelas e dos re-
conhecimentos de juros, é realizado ajuste Grdfico 39 — Créditos do BCB no émbito do PROER

a valor recuperavel. O Grafico 39 revela a Dadosem: RS bilhGes

variacdo anual dos saldos de créditos do fonte BCB

BCB, que totalizaram RS 14,2 bilhdes em 24

setembro de 2022. 20

A Tabela 18 apresenta as estimativas de 16 13,17
fluxo de caixa para o exercicio atual e para

os trés subsequentes. No primeiro semestre

de 2022, o Banco Banorte e o Banco Eco- 8

noémico, liquidaram antecipadamente, na 4 1,05
sua integralidade e em parte dos contratos, ;

respectivamente, suas dividas com o BCB. A 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
quuidagéo conta com desconto sobre os Banco Nacional Banco Econdmico Banco Banorte
encargos previsto no inciso | do § 32 do art.

65 da Lein® 12249: de 2010. 1 Posicéio em setembro de 2022

Tabela 18 — Estimativa de Fluxo de Caixa dos Créditos BCB
Dados em: RS milhées

Fonte: BCB
Instituicoes 20221 2023 2024 2025
Banco Nacional 1.906,0 4.002,0 4.272,0 4.564,0
Banco Econ6émico 375,0 796,0 861,0 931,0
Banco Banorte 0,0 0,0 0,0 0,0
Total 2.281,0 4.798,0 5.133,0 5.495,0

1Estimativa para 22 semestre
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3.2.3 Haveres Financeiros Ndo Relacionados a Entes Subnacionais

Os haveres financeiros da Unido ndo relacionados a entes subnacionais, sob a gestdao da STN, sao atualmente classi-
ficados em seis categorias, conforme a norma ou ato que Ihe deu origem, sendo elas: Origindrios de Empréstimos
concedidos as Instituicdes Financeiras; Originarios de Operagdes de Crédito Rural; Origindrios de Operagbes de Ces-
sdes de Créditos; Origindrios de Operac¢des de Crédito a Exportagdo; Originarios de Empréstimos a Entidades Nao
Financeiras e Programa Emergencial de Suporte ao Emprego - PESE/FOPAG.

O risco fiscal envolvido nestes haveres financeiros diz respeito a possibilidade de os fluxos estimados nao se efetiva-
rem, comprometendo, assim, as receitas financeiras da Unido. Com base em informacgdes fornecidas pelas institui-
¢bes financeiras contratadas pela Unido para a administracdo dos créditos, esta registrado no SIAFI o valor de RS
4,55 bilhodes referente a ajustes para perdas dos haveres financeiros ndo relacionados a entes subnacionais (posi¢do
31/08/2022).

Em relacdo as estimativas de fluxo, a Tabela 19 apresenta os respectivos valores a receber, por exercicio, de acordo
com o haver financeiro:

Tabela 19 - Haveres Financeiros Ndo Relacionados a Entes Subnacionais
Dados em: RS milhées
Fonte: STN/SETO/ME

mmmm

Empréstimos a Instituicbes Financeiras 149.659,6 41.361,1 19.371,3 14.586,9 10.630,7
Crédito Rural 5.282,1 3485 606,1 555,6 468,0
Cessdo de Crédito (ou estruturadas) 5.521,6 958,8 1.310,6 1.050,4 1.081,8
Crédito a Exportacdo 5.767,1 891,6 897,6 902,5 924,7
Empréstimos a Entidades N3o Financeiras 10,5 29,2 12,0 0 0 0 0
Programa Emergencial de Suporte ao Emprego - PESE/FOPAG 3.081,0 3.020,1 1.935,3

(Total " 1693220  46.609,4 | 24.132,8 | 17.0953 | 13.1052_

Posicdo 31/8/2022.
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3.3 Entes Subnacionais

A exposicdo da Unido a riscos fiscais decorrentes de entes subnacionais resulta de duas fontes principais: (i) incum-
primentos de pagamentos relacionados a créditos financeiros da Unido junto aos entes subnacionais; (ii) honras de
garantias pela Unido em empréstimos contraidos pelos entes subnacionais. Os créditos financeiros da Unido peran-
te Estados e Municipios decorrem de programas de financiamento e refinanciamento de dividas, implementados de
acordo com legislagdes especificas e formalizados mediante a celebragdo de contratos entre as partes. Por sua vez,
as garantias outorgadas pela Unido aos entes subnacionais se aplicam a empréstimos externos, na maior parte to-
mados junto a organismos multilaterais, e a empréstimos internos contraidos perante instituicdes financeiras fede-
rais.

A Tabela 20 apresenta o estoque dos créditos da Unido perante os entes subnacionais e o fluxo esperado de paga-
mentos a Unido, ja considerando a inadimpléncia dos Estados do Rio de Janeiro, Rio Grande do Sul e Goias em vir-
tude de suas adesdes ao novo formato do Regime de Recuperacgdo Fiscal, assim como as inadimpléncias de Minas
Gerais pelo periodo previsto no Regime, como se dele fizesse parte. Adicionalmente, ao final da tabela, apresenta-
se o fluxo de pagamentos esperado para as operac¢des de crédito de entes subnacionais garantidas pelo Governo
Federal, que potencialmente podem vir a requerer quitacdo por parte da Unido com restricdes judiciais a execucao
de contragarantias.

Cabe ressaltar que os valores da Tabela 20 foram impactados por alteracbes legais ocorridas ao longo do ano de
2022%2. Destacam-se, por exemplo, as alteracdes recentes nos fluxos das dividas da LC n® 159/17 — Art. 92-A e da LC
n2 178/21 — Art. 23, pois, embasado no posicionamento da PGFN, deixou-se de se considerar que o estado de Minas
Gerais conseguira realizar a homologacdo do seu Regime de Recuperacao Fiscal (RRF). Por esse motivo, os valores
de fluxo e o estoque da divida determinada pelo Art. 92 da LC n2 159/17 decresceram e passaram a ser considera-
dos no ambito dos recebimentos previstos pelo Art. 23 da LC n2 178/21. Ainda, com a efetiva homologagdo do RRF
dos estados do Rio de Janeiro e do Rio Grande do Sul, foi possivel determinar exatamente o saldo inicial da conta
prevista pelo Art. 92-A da LC n2 159/17. Por sua vez, o fluxo de recebimentos decorrentes da Lei n2? 9.496/97 tem

22 Os valores apresentados na Tabela 19 (cuja posicdo é de 01/08/2022) apresentam atualiza¢es em relacdo aos valores que fo-
ram apresentados na publicacdo da atualizagdo do Anexo de Riscos Fiscais do PLDO 2023 (estas apresentam posicao referente a
30/06/2022).
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sofrido alteracdes em funcdo de efeitos de decisdes liminares do STF em favor dos estados para a compensacdo ou
suspensao de suas dividas com a Unido em virtude da perda de arrecadagdo do ICMS. Ainda, os valores de estoque
e fluxo da divida prevista pela MP n2 2.185 foram impactados pela baixa de divida do municipio de Sdo Paulo, de-
corrente da conciliagdo do Campo de Marte.

Tabela 20 - Riscos Fiscais Decorrentes dos Haveres e das Garantias Junto aos Estados e Municipios
Dados em: RS bilhées
Fonte e Elaboragéo: STN/SETO/ME

Haveres 666,1 6,6 37,2 46,6 46,4
Lei 9.4963 538,6 3,6 28,2 31,2 33,6
Lei 8.7274 6,5 0,0 0,1 0,1 0,2
Carteira de Saneamento 0,3 0,0 0,1 0,1 0,1
DMLP 4,1 0,1 0,2 4,4 =
MP 2.185 4,0 0,1 0,3 0,3 0,3
RRF - Ressarcimento de honras > - - 0,8 1,5 2,2
LCne178/21 - Art. 23 37,1 0,9 2,3 2,5 2,6
LC N2 159/17 - Art. 92 A 75,5 1,9 5,4 6,6 7,5

Passivos Contingentes 249,9 13,0 38,8 37,5 36,2
Garantias a Estados - Internas 93,9 6,3 17,3 16,6 15,5
Garantias a Estados - Externas 126,4 5,0 15,6 15,0 14,9
Garantias a Municipios - Internas 8,3 0 8 2 8 2 5 2 2
Garantias a Municipios - Externas 21,3

m-m-m-m

10s valores dos estoques dos haveres referem-se a 01/08/2022, jd os valores das garantias a 30/04/2022.

2 Fluxos de 2022 consideram apenas os meses de setembro, outubro, novembro e dezembro. Jd se consideram as suspensées

de pagamentos em virtude de liminares obtidas pelos estados de AC, AL, MA, MG, PI, SP e RN em decorréncia da LC n® 194/22.

3 Lei n® 9.496 considera a aplicagdo do RRF aos estados de Goids (a partir de jan/22), Rio Grande do Sul e Rio de Janeiro (a partir de jun/22).
4Lei n® 8.727 considerando a aplicagéo do RRF ao estado de Goids (a partir de jan/2022).

> Os recebimentos futuros apresentados dizem respeito a devolugdo de parte das futuras honras que a Unido ainda realizard

em favor dos entes que aderiram ao RRF, conforme metodologia estabelecida na LC n? 159/17. Nesse sentido, o valor zerado

do estoque se deve ao fato de que tais honras ainda ndo ocorreram.

69



2022 Relatorio de
novembro  Riscos Fiscais da Unido

)& TesouRoNACIONAL

Pelo lado das garantias, em 2021 a Unido, por meio da STN, honrou RS 8,9 bilhées em pagamentos inadimplidos dos
servicos dessas dividas contratadas por estados e municipios, e até agosto de 2022 ja haviam sido honrados outros
RS 6 bilhdes.

Adicionalmente, deve ser ressaltado que a EC n? 109/2021 revogou dispositivo da EC n? 99/2017 que obrigava a
Unido a financiar, diretamente ou por intermédio das instituicdes financeiras sob o seu controle, o pagamento dos
saldos remanescentes de precatérios vencidos e ndo pagos de estados e municipios ao final de 2024. Ocorre, entre-
tanto, que se encontra em tramita¢do na justica acdo para reverter esse cancelamento. O estoque atual de precato-
rios de estados e municipios é de RS 138,4 bilhdes (em 31/08/2022). Uma estimativa do impacto financeiro poten-
cial desta Emenda, caso a Unido fosse obrigada a fornecer uma linha de crédito no valor do saldo constante na divi-
da consolidada, seria igual a este valor.

A Tabela 21 consolida os riscos fiscais mencionados, decorrentes das relagdes intergovernamentais. A exposicdo da
Unido a riscos decorrentes de inadimpléncia do pagamento de dividas e ao pagamento de honras em garantias con-
cedidas pela Unido chega ao montante de RS 916 bilhdes, o que corresponde a 9,5% do PIB.

E importante mencionar que outra fonte de incertezas para a Unido em seu relacionamento interfederativo provém
da aprovacao de legislacdes que beneficiem os entes subnacionais ao mesmo tempo que onerem o Governo Fede-
ral. Dentre os projetos em tramitacdo no Congresso Tabela 21- Riscos Fiscais Decorrentes de Relacdes

Nacional, ha o PLS 561/2015, que prevé reduzir nova- [ntergovernamentais

mente os juros cobrados pela Unido nas operacdes em 2ados em: R3 bilhes

que refinanciou as dividas de estados e municipios. Os Percentual do PIB

. . limitad R ~ la inflacs It Decorrentes de Haveres 666,1 6,9%
juros seriam limitados a corregdo pela inflagdo ea alte- 2499 2.6%
racdo do indexador seria retroativa as assinaturas dos | Liminares 3 EC n® 109/2021 138,4 1,4%
contratos originais. Total | 10544 10,9%

Ponto relevante a ser destacado é a aprovacdo da Lei Complementar (LC) n? 194, de 23 de junho de 2022, regula-
mentada pela Portaria ME n2 7.889, de 02 de setembro de 2022, que limita a cobrang¢a do ICMS para combustiveis,
energia elétrica, comunicacdes e transporte coletivo e prevé a compensacdo, pela Unido, das perdas de arrecada-
¢do dos Estados ou do Distrito Federal. Segundo estimativas elaboradas por esta STN, a previsdao de compensacao
pela Unido é de RS 6,0 bilhdes em 2022, de acordo com os pardmetros do normativo. Essa compensagdo esta pre-
vista legalmente para ocorrer somente para as perdas observadas no ano de 2022, mas ha risco de essa compensa-
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¢do tornar-se perene ou mesmo ser feita conforme parametros alternativos que aumentem seu impacto fiscal para
a Uniao.

Tramita, também, no legislativo federal, projeto de emenda a Constituicdo Federal que aumenta a aliquota do Fun-
do de Participacdo dos Estados de 21,5% para 26%. Além do impacto direto decorrente do aumento do percentual
de distribuicdo, a proposta também gerara impacto fiscal decorrente do incremento da complementagao da Unido
para o Fundeb. A Tabela 22 apresenta as estimativas de impactos, imediatos e para um periodo de dez anos, dessas
propostas legislativas para Unido.

Por fim, cumpre ressaltar que os episddios de incumprimentos de pagamentos por parte dos entes federativos e os
eventos de resgates e honras de garantias por parte da Unido decorrem de uma situacdo de desequilibrio das con-

Tabela 22 - Incertezas Decorrentes de Propostas Legislativas tas publicas dos entes subnacionais. Com o objetivo de
Dados em: RS bilhdes definir condi¢des para concessdao de operac¢des de crédito
Fonte e Elaboragdo: STN/SETO/ME e de mitigar riscos fiscais decorrentes das relagdes com os

demais entes federativos, a Unido, por meio da STN, reali-
Proposta Analisada CADCECEDECEUNNECEN 7o monitoramento das finangas publicas dos entes. O

m Préximos 10 anos

acompanhamento de indicadores de desempenho e do

PEC 51/2019 (FPE)t 392,8

PEC 51/2019 (FPE + Fundeb)? - 410,5 panorama das financgas publicas dos estados e das capitais
Extensdo da LC 148 (PLS 561/2015) 249,7 457,5  estaduais é apresentado no Boletim de Finangas dos Entes
249,7 1.260,8 - : ,
*Impatcto fiscal decorrente do aumento no FPE Subnacionais, publicado anualmente pela Secretaria do

?Impacto fiscal decorrente do aumento no FPE mais complementagéo ao Fundeb  Tesouro Nacional?3.

Informagdes mais detalhadas sobre os entes subnacionais podem ser obtidas na se¢do de Prefeituras e Governos Estaduais do sitio da
STN, no seguinte endereco eletrénico: https://www.gov.br/tesouronacional/pt-br/estados-e-municipios

2 https://www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/boletim-de-financas-dos-entes-subnacionais/2021/114
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3.4 Empresas Estatais

Os riscos fiscais relacionados a

Os riscos fiscais das empresas estatais ndo dependentes controladas diretamente pela Unido (escopo desta sec¢ao) empresas estatais nio depen-

se referem principalmente as expectativas de receitas e a realizacao de despesas ndo previstas. Trata-se de um con- dentes referem-se & possibili-

junto de 28 estatais, sendo 23 empresas publicas e 5 sociedades de economia mista. dade da ocorréncia dos even-
. . .. . , . . tos abaixo, conforme a sua

A Tabela 23 apresenta a estimativa de fluxos para o exercicio atual e os proximos 3 exercicios e que constituem a natureza:

base para a apuragdo dos riscos fiscais relacionados as empresas estatais e que estdo descritos na nota lateral. Frustracio de receita - receita

de dividendos e/ou juros sobre
capital préprio (JCP) menor do
que a receita estimada na
composi¢do do resultado fiscal

A avaliacdo de riscos fiscais das empresas estatais ndo dependentes, na maioria dos elementos de risco mapeados,
requer a separacdo da categoria das Instituicdes Financeiras Federais (IFFs) em relacdo as demais empresas estatais
ndo dependentes exploradoras de atividades econdmicas ou prestadoras de servico publico, em razdo da especifici-

dade do setor financeiro, que possui uma regulamentacdo prépria, sobretudo quanto ao cumprimento de indicado- do Governo Central;
res de capitalizacao. Aporte emergencial - aporte de
Tabela 23 - Fluxos Estimados — Estatais Ndo Dependentes capital ou S,Ub LA [etY econAom'l B
Dados em: Rs milhdes ca em cardter de emergencia
Fonte: STN/SETO/ME, SEST, LDO 2023. Elaboragdo: STN/SETO/ME para o atendimento da neces-
sidade de recursos ou de capi-
Fluxo Estimado . Impa.cto tal de determinada empresa

Financeiro (F) estatal; e

2022 | 203 | 202 [ 2025 | fforco fiscal adlcional(corm-

pensacdo de primdrio) - neces-

Receita de Dividendos e JCP 1 80.461,3 41.355,3 35.448,9 30.786,3 , B
BB 5.648,7 4.769,0 5.110,8 5.520,9 sidade de compensagdo pelo
CEF 3.501,4 24750 28313 3.0375 . Tesouro Nacional de um even-
BNDES 18.878,6 143830 7.794,4 2.450,7 tual resultado primdrio menor
PETROBRAS 50.143,7 18.925,3 18.9253 18.925,3 do que o estimado para o con-
Demais Participagdes 21989  803,1 827,11 8519 junto dos resultados primdrios

Transferéncias para Aumento de Capital? 8,5 n.d. n.d. n.d. P das estatais federais.

Resultado Primério das Estatais? -2.766,9 -3.002,9 -3.221,4 -3.4476 P

1 Dividendos: previstos no PLOA 2023 e Petrobrds em 29/07/2022.

2 Transferéncias para aumento de capital da LOA 2022 + restos a pagar inscritos.

3 Metas Fiscais previstas no PLDO 2023.
O risco fiscal associado as Instituicoes Financeiras Federais (IFFs), em geral, ndo estd relacionado a escassez de caixa
(liquidez), mas a insuficiéncia de capital regulatério para cumprir os indices de requerimento de capital (Basileia,
Capital Nivel | e Capital Principal). Eventual capitalizacdo ou reducdo de dividendos e JCP necessarios a este cum-
primento representam um impacto fiscal direto, uma vez que se trata de eleva¢do de despesa ou reducao de receita
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primaria. O conjunto de IFFs é formado por cinco empresas, que sdo apresentadas com seus respectivos indicadores
financeiros na Tabela 24.

Tabela 24 - indices de Capital Requeridos x Observados
Fontes: Informagées Trimestrais (ITR); Resolugdo CMN n? 4.958/2021 e regulamentagées.
Elaboragdo: STN/SETO/ME

IFF com Relevancia Sistémica IFF sem Relevancia Sistémica
Indicadores

— Req. Minimo? | _BNDES_| BASA | BNB

Capital Principal 8,00% 12,49% 14,96% 7,00% 26,36% 11,70% 10,61%
Capital Nivel | 9,50% 15,41% 15,22% 8,50% 26,36% 11,70% 11,65%
Basileia 11,50% 17,54% 18,65% 10,50% 33,42% 11,70% 13,76%

* Inclui ACP conservacdo e ACP sistémico.
2 Inclui ACP conservacdo.

Verifica-se que as IFFs apresentam todos os indices de capital acima dos minimos regulatérios em pelo menos 1
ponto percentual, o que pode ser considerada uma margem razoavel. O indice de Basileia do Banco da Amazbnia se
mantém em torno da casa de 12% ao longo dos ultimos trimestres, valor inferior a seus pares. Embora tal situagao
ndo represente risco significativo para a Unido em termos de perda de arrecadac¢ao de dividendos, vez que se trata
da instituicdo de menor porte, a trajetdria desse indicador ensejou um aporte em 2021, mediante adiantamento
para futuro aumento de capital (AFAC), cuja capitalizagdo foi autorizada pelo Decreto n? 10.555/22, que representa-
ra uma melhoria nesse indicador, que requer atengdo por parte da administracao daquela instituicdo quanto a ado-
¢do de medidas mitigadoras, de forma a evitar o descumprimento da regulagao.

Cabe destacar a situacdo especial do BNB em razdo do Acérddo n2 1325-Plendrio, de 27/05/2020, exarado pelo TCU,
gue julga como irregulares as contas do Banco e determina a reposi¢cdo de valores ao Fundo Constitucional de Fi-
nanciamento do Nordeste - FNE. Trata-se de um montante relacionado a ndo constituicdo de provisdoes para em-
préstimos operacionalizados pelo banco federal com recursos oriundos do Fundo Constitucional entre os anos de
2000 e 2005. De acordo com o BNB, caso o valor venha a ser reconhecido pelo banco, o indice de Capital Nivel | di-
minuird, podendo ficar abaixo do percentual minimo determinado pela Autoridade Monetaria de 8,5%. A participa-
¢do dos dividendos do BNB no contexto da arrecadacdo de dividendos é da ordem de 0,1% do total da arrecadacao
dessa receita. Embora o ndo pagamento de dividendos pelo BNB seja um risco possivel, ndo se pode descartar a
possibilidade de alternativas no dmbito da administracdo do Banco de gerenciamento dos impactos, além de que,
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os dividendos do BNB ndo sdo relevantes no conjunto das receitas globais do Tesouro Nacional. Adicionalmente, o
processo ainda se encontra em fase recursal.

Como se viu na Tabela 23, em relacdo as demais empresas (ndo financeiras), a Unica empresa com previsdo de re-
ceita de dividendos/JCP em valor de destaque é a Petrobras. As previsdes da Petrobras foram feitas com base em
estimativas de mercado e parametros de sua politica de dividendos. A Eletrobras ndo teve uma estimativa de divi-
dendos inserida no PLDO 2023 pois a participagdao aciondria remanescente da Unido, apds o processo de desestati-
za¢ao da Companhia, permanece depositada no Programa Nacional de Desestatiza¢ao - PND. Tendo em vista esse
cendrio, o risco de que a Unido venha a sofrer perdas significativas na arrecadac¢do de receita de dividendos/JCP,
inclusive por parte das instituicGes financeiras, para que possam cumprir, com segurancga, os seus limites operacio-
nais, pode ser considerado como um risco remoto.

Quanto ao risco de aporte emergencial, em relacdo as instituicdes financeiras federais, a mesma analise sobre o
risco de frustracao de dividendos se aplica, de forma que se considera um risco remoto para a maioria dessas em-
presas. O risco de que o BNB se desenquadre no indice de capital Nivel I, em decorréncia do ressarcimento ao FNE
determinado pelo referido Acérddo TCU n? 1325-Plenario, 27/05/2020, pode ser compensado com retengdo de
lucros (dividendos) ou outras medidas de ajuste ou gerenciamento dos impactos, caso venha a se materializar, sen-
do considerado, contudo, um risco possivel.

No que se refere as empresas estatais nao financeiras, permanece a expectativa de que algumas enfrentem dificul-
dades financeiras, mas houve melhoria de desempenho na maioria dessas empresas, em alguns casos afastando
riscos no curto prazo ou médio prazos: Infraero, Emgea, ECT, Casa da Moeda e as Companhias Docas (CDC, CDP,
Codeba, CDRJ, Codern, SPA-Codesp). Essas empresas vém adotando medidas de saneamento de seus planos de pre-
vidéncia complementar, reestruturacdo de planos de saude, programas de demissdo voluntdria, reestruturacées
societdrias, inclusive processos de desestatizacdo. As demonstracoes financeiras anuais de 2021 e as demonstra-
¢Oes intermediarias de 2022 indicam tendéncias de melhoria em algumas empresas, mas possivel agravamento da
situacdo em outras, o que mantém a necessidade de acompanhamento de desempenho, que esta sujeito a fatores
econdmicos, de mercado, de legislacdo, dentre outros. Dentre as empresas que podem apresentar algum agrava-
mento de sua situacdo financeira ou econémica estdo a Emgea e a Codern. Também se encontra em tramitacdo
crédito especial para aumento de capital da Enbpar.

Um fator importante para avaliar o risco de aporte de capital nas empresas estatais ndo financeiras é a énfase colo-
cada pelo Governo Federal num amplo processo de privatizacdo e de parcerias com o setor privado, que podera
contribuir para reduzir a pressao por recursos de investimento ou mesmo de custeio dessas empresas.
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Devido a um recente agravamento da situacdo de fluxo de caixa da Emgea, com elevacgao do risco de inadimpléncia
de obrigacdes financeiras ante o FGTS, especialmente em decorréncia de dificuldades inerentes ao processo de re-
conhecimento e novacdo de créditos do FCVS, foi alterada a avaliacdo de risco na realizacdo de aportes, de remoto
para possivel em 2022 e 2023. Dentre as razGes para essa avaliagao, primeiramente, encontram-se em curso trata-
tivas para a renegociacao dos prazos de vencimento das dividas, procedimento ja realizado em outras ocasides. As
obrigacdes da Emgea com o FGTS sdo garantidas pela prépria Unido, mas a situagdo de inadimpléncia pode gerar
ainda maiores restri¢des para a empresa, que depende desse tipo de repactuagao ocasionalmente. Os ativos da
empresa superam, em valor, suas obrigacdes e a Emgea ja se encontra em processo de desestatizagdo, devendo
qualquer pretensdao de aumento de capital estar em consonancia como o modelo de desestatiza¢do a ser adotado,
restando, em situacdo de emergéncia, a transferéncia de subvenc¢do econdémica.

Tem se verificado igualmente um risco de agravamento da situacdao econdmica da CODERN, razdo pela qual a avali-
acdo de risco de aportes emergenciais se alterou de remoto para possivel em 2023 e 2024. As demonstracgdes fi-
nanceiras referentes ao exercicio de 2021 ainda nao foram auditadas. O arrendamento do Terminal Salineiro de
Areia Branca, promovido pela Agéncia Nacional de Transportes Aquavidrios — Antaq, na bolsa de valores de S3o Pau-
lo, paralelamente a ampliagao de investimento diretos de infraestrutura na drea portudria, devera representar, por
outro lado, reducdo de despesas, mas também de receitas da empresa.

A respeito do risco de esforgo fiscal adicional, ressalta-se que o resultado primario de 2022 das empresas estatais
estd concentrado no desempenho da Engeprom, assim como nos recursos aportados como aumento de capital na
ENBPAR. Outro aspecto importante é que ainda ndo estd incluida na programacdo a empresa Eletronuclear (subsi-
diaria da Enbpar), além do impacto da implementacdo (a depender de avaliacdo juridica) de projeto de grande en-
vergadura, a construcdo da usina nuclear Angra Ill, em cronograma de execucdo fisica financeira ainda nao confir-
mado. A possivel inclusdo da Eletronuclear, em func¢do do provavel cronograma de término da construcao de Angra
Ill, deverd afetar as metas de resultado primario das estatais, de maneira a comportar tais investimentos, de grande
monta. Deste modo, considera-se, para todo o periodo de andlise, um risco remoto de que venha a ser necessaria
gualquer compensacdo de resultado primario das estatais.
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3.5 Concessoes de Servigco Publico e Parcerias Publico-Privadas

3.5.1 Concessoes de Servigo Publico

3.5.1.1 Otica das Despesas

A modelagem dos contratos de concessao de infraestrutura adota a diretriz de transferéncia dos riscos mais rele-
vantes para o concessiondrio, como é o caso dos riscos de construcao e de demanda. Sobre a Unido recai a respon-
sabilidade sobre eventos extraordindrios que venham a ser reconhecidos, como caso fortuito, forca maior ou fato
do principe, quando ha mudanca unilateral do contrato.

Ha contratos que preveem a possibilidade de reequilibrio econémico-financeiro, o que poderia eventualmente acar-
retar 6nus a Unido. Ocorre que, mesmo nos casos em que se enseja o reequilibrio econdmico-financeiro do contra-
to, o Poder Concedente dispde de alguns mecanismos de compensagdo que ndo causam impacto fiscal, como por
exemplo, revisdo tarifaria ou dilatacao do prazo contratual.

Além disso, existe a possibilidade de extin¢do, antecipada ou ndo, dos contratos. Nesses casos, é possivel que te-
nham sido efetuados investimentos em bens reversiveis que ainda ndao tenham sido completamente amortizados
ou depreciados, sendo que a Unido podera ter que fazer frente a eventual pagamento ao concessionario, a depen-
der de como serd definida a forma de indenizagao.

Ocorre que, inclusive nesses casos, o risco de a Unido ter que fazer frente a eventual pagamento ao concessionario
pode ser mitigado, pois existe a possibilidade de que o bem seja relicitado e as indeniza¢bes sejam arcadas pelos
futuros contratados, conforme previsto no art. 15, § 1 2, da Lei n? 13.448, de 5 de junho de 2017, que trata da relici-
tacdo dos contratos de parceria nos setores rodovidrio, ferrovidrio e aeroportuadrio.

3.5.1.2 Otica das Receitas

No que tange as projecdes de receitas de concessdes, os valores arrecadados provém da obrigacdo de pagamento
de outorga por parte do concessionario, definida em contrato. Parte das receitas advém de contratos vigentes e
parte da celebracdo de novos contratos. Nesse contexto, os principais riscos fiscais decorrem, por um lado, da pos-
sibilidade de inadimpléncia de concessiondrios com contratos vigentes, e, por outro lado, da ndo celebragdo dos
novos contratos previstos para aquele periodo. Além disso, ha o risco de demanda que pode impactar o recebimen-
to de outorga varidvel, ou seja, outorga proporcional a receita da concessao.

As Concessbes sdo regidas
pela Lei n° 8.987/1995, que
define concess@o de servigo
publico como sendo “dele-
gacdo de sua prestagdo,
feita pelo poder concedente,
mediante licitagdo, na mo-
dalidade de concorréncia, a
pessoa juridica ou consdrcio
de empresas que demonstre
capacidade para seu de-
sempenho, por sua conta e
risco e por prazo determina-
do”. Os leiloes de concessdo
de infraestrutura podem ser
de dois tipos:

e por menor tarifa
(rodovias, por
exemplo); e

e por maior outorga
(aeroportos, por
exemplo).
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Em termos de possibilidade de ndo pagamento de outorgas de concessdes vigentes, os fatores de riscos estao rela-
cionados a questionamentos judiciais, alteracdes legislativas, pedidos de reequilibrio econémico—financeiros ou
mesmo insolvéncia do concessiondrio. J4 em termos da possibilidade de ndo celebracdo de novos contratos, os
principais fatores de risco a serem considerados para a elaboracdo da Lei Orcamentaria Anual sdo a exequibilidade
do cronograma dos leildes que precedem esses contratos e a auséncia de propostas de interessados (“leildo deser-
to”).

Adicionalmente, hd o risco de conversao de receitas de outorga em investimentos cruzados da concessiondria, em
decorréncia de novos processos licitatérios ou de prorrogacdo de contratos de concessao de ferrovias e rodovias no
ambito da Lei n® 13.448, de 2017, o que reduz o potencial de novas receitas da Unido, bem como a sua previsibili-
dade. As projecdes de receitas de novos contratos também podem ser afetadas por préticas recentemente obser-
vadas de direcionamento de recursos da concessiondria diretamente para empresas estatais, obras diversas e con-
tas vinculadas conforme previsdao em editais de licitacdo. Eventuais alterac¢des 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 frustra-
¢do de receitas das concessoes
ao longo do exercicio é feito
monitoramento dos processos,
e qualquer alteracdo de estima-
tiva é refletida nos relatérios de
avaliagbes bimestrais de recei-
tas e despesas primarias. Com
relacdo ao risco de leildo deser-
to, sua mitigacdo por parte do
poder concedente passa por 29 32

garantir que haja aderéncia en- 22 2424 191922 2121

tre o modelo econdmico dese- 1013 ¢ 1315 1616 g

nhado e a expectativa do mer- I I6 I I I > 2
cado, assim como garantir que a -
conducio do processo licitatério 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
seja feita de maneira a minimi- PLOA MLOA mRealizado

zar as incertezas, favorecendo a

previsibilidade e transparéncia.

Grdfico 40 - Receitas de Concessbes
Dados em: RS bilhées
Fonte e Elaboragdo: STN

93

10
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No Grafico 40 é possivel verificar a evolugao das receitas de concessdes e a dindamica entre os valores do PLOA, da
LOA, e da Receita efetivamente realizada. Dado que as projec¢des para a PLOA sdo de junho/julho do ano anterior a
qgue se refere o exercicio, evidenciam-se variacdes entre os valores previstos nas pecas orcamentarias e os valores
efetivamente realizados, uma vez que nesse intervalo de tempo é comum a divulgacdo de novos processos licitaté-
rios. Além disso, eventuais agios de leildes ainda ndo realizados ndo sao considerados nas projecdes efetuadas.

Ressalta-se que, em 2019, a diferenca entre valor realizado no ano e aquele previsto na LOA ocorreu principalmente
devido a realizacdo do leildo dos volumes excedentes ao contrato de cessdo onerosa, no setor de petréleo e gas,
ndo previsto na LOA daquele ano. Em 2020, a diferenca ocorreu principalmente em funcdo da ndo realizacdo de
receitas da descotizacdo de usinas hidrelétricas da Eletrobras, previstas inicialmente na LOA. Em 2021, a diferenca
foi devida majoritariamente ao ingresso de recursos de novas concessées no setor de telecomunicacoes, rodoviario
e aeroportuario, ndo previstos inicialmente na LOA.

3.5.1.3 Riscos Fiscais em Demandas Administrativas

Os ministérios setoriais e as agéncias reguladoras sdo os responsdveis em supervisionar os riscos fiscais de conces-
soes e PPPs, e por gerir, monitorar e fiscalizar os contratos vigentes e providenciar o registro de ativos e passivos
contingentes.

Além disso, cabe também aos ministérios setoriais e as agéncias reguladoras o papel de estruturar e implementar
processos licitatérios para projetos de concessdes e PPPs, sendo esses os érgaos responsaveis por definir a alocacao
de riscos entre setor publico e setor privado de cada contrato.

A Tabela 25 representa o somatério das estimativas

. . . A Tabela 25 — Riscos fiscais em demandas administrativas
de impacto fiscal para a Unido em decorréncia de

. .. . R R Dados em: RS milhées
pleitos administrativos de reequilibrio econdmico- . Agéncias Reguladoras. Elaboragéo: STN/SETO/ME

financeiro classificados como de risco provavel de
concretizacdo pelas agéncias reguladoras. Destaca-
se que para 2022, grande parte dos reequilibrios de

contrato previstos s3o decorrentes da pandemia do 2022 | 2023 | 2024 | 2025 |

Reequilibrio Econémico e Financeiro

Reequilibrio de Contratos | Classificados como Provaveis pelas Agéncias

Covid-19, risco considerado como forca maior e OticadasReceitas 1.854,1 41 4 40 2 39,0
alocado para a Unido Otica das Despesas 737,7
P ' m-m-mm
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3.5.2 Parcerias Publico-Privadas

As Parcerias Publico-Privadas (PPPs) no ambito dos Poderes da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos Muni-
cipios sdo regidas pela Lei n2 11.079, de 30 de dezembro de 2004. A referida Lei, em seu art. 42, define que, “dentre
as diretrizes a serem observadas na contratacdao de parceria publico-privada, deve constar a reparti¢cao objetiva de
riscos entre as partes”.

Nesse sentido, no que se refere as PPP’s Federais, cabe mencionar que a Unido, considerando sua administragao
direta e indireta, possui atualmente um Unico contrato de PPP, que é o Complexo Data Center contratado por um
consorcio formado por Banco do Brasil e Caixa Econ6mica Federal junto a GBT S/A. Entretanto, como as empresas
estatais envolvidas ndo sao dependentes e os contratos nao preveem qualquer tipo de garantia do poder conceden-
te ao concessionario, ndo existem riscos alocados a Unido.
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3.6 Fundo de Financiamento Estudantil (Fies)
A carteira de financiamen-

O Fies é um Fundo de natureza contabil gerido pelo Ministério da Educagao (MEC), que tem o objetivo de financiar tos concedidos no émbito do
a graduacdo de estudantes matriculados em cursos superiores ndo gratuitos e com avaliagdo positiva nos processos Fies é distribuida em trés
de avaliagdo conduzidos pelo MEC. O programa conta atualmente (posi¢ao de junho de 2022) com 2,55 milhGes de fases, de acordo com a evo-
contratos de financiamento ativos no Brasil. lugdo  prevista  contratual-
mente:

A concessdo de crédito aos estudantes expde Grdfico 41 - Exposicéo do Fies por Safra de Concessdo do Financiamento e Fase de utilizagcdo -
a Unido ao risco de crédito do Fies, efetivado Dados em: RS bilhdes  Posicdo: 30/06/2022 periodo no qual o
na forma de atrasos e inadimpléncias. Em Fonte: FNDE. Elaboragdo: STN/SETO/ME estudante estd cur-
junho de 2022, o valor da exposi¢do das ope- 40 107.4 1118 112,8 107.5 120 sando o ensino su-
ragdes do Fies concedidas até 2017 chegou a 35 —_ I — 105 f;&fr’ai,sm'zggong
RS 107,5 bilhdes, conforme Gréfico 41, que 20 90 duracéo rfgu/ar do
apresenta, além do comportamento do esto- £ 5 S curso, com paga-
qgue de 2019 a junho de 2022, as suas compo- 2 - - e mentos trimestrais
sicdes por safra de concessao do financiamen- ‘; TSU de juros;
to. s = e Fase de caréncia -

10 30 periodo de 18 meses
Os atrasos nos pagamentos dos financiamen- < 15 que se inicia logo
tos concedidos até 2009 e entre 2010 e 2017, apds a concluséo do
contados a partir de um dia de atraso, foram 2019 2020 2021 jun 2022 curso, com  paga-
observados em 1.665.428 contratos, equiva- , THAMIES e
lente a 65,3% do total dos contratos. O saldo Ate 2009 2010 2011 me 2012 =013 de juros;

014 EES2015 2~ SESN2016  E—2017 Total * Fase de amortizagéo

devedor integral dos contratos concedidos em e )
. - 0

atraso é de RS 6§ bilhdes, representando 63% B cia no més imedia-

do total da carteira, conforme detalhado no Grafico 42. tamente seguinte ao

O valor do ajuste para perdas estimadas dos contratos realizados no ambito no Fies alcancou RS 36,6 bilhdes, sendo final da fase de ca-
réncia, quando é es-

este montante segregado em longo prazo (RS 36,4 bilhdes) e em curto prazo (RS 0,2 bilhdo). Em junho de 2022, 2,1 tabelecido o valor
milhdes de contratos estavam em amortizacdo, com saldo devedor total de RS 84,3 bilhdes, o que representa au- da prestacdo men-
mento de valor de 21,3%, em relacdo ao exercicio de 2021. sal.
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Entretanto, os contratos do Fies até 2017 G 4fico 42 - Situacéio dos Contratos do Fies Concedidos até 2017
contam com instrumentos mitigadores do Pposicdo: 30/06/2022

risco, como fianga convencional, fianca soli- Fonte: FNDE. Elaboragéo: STN/SETO/ME
daria e o Fundo de Garantia de Operacgdes
do Crédito Educativo (FGEDUC), sendo que
68% da carteira de contratos é garantida
exclusivamente pelo FGEDUC. Quando con-
siderada a cobertura concomitante pelo
FGEDUC e pela fianga, esse percentual sobe

. Adimplentes
para 79% da carteira. Cabe observar que os RS 39,5 bilhes
contratos formalizados até 2009 ndo con- 37%
tam com cobertura de fundo garantidor,
contando apenas com a garantia de fianga
convencional ou fianga solidaria.

11% 1a 90 dias de atraso
6% 91 a 180 dias de atraso

181 a 360 dias de atraso

Em Atrasoe
Inadimplentes

RS 68,0 bilhdes
63%

38% > 360 dias de atraso

A partir de 2018, com vistas a primar pela
sustentabilidade do Fies e em obediéncia
aos principios e normativos sobre responsa-
bilidade fiscal, foi implementado o Novo
Fies por meio da Lei n? 13.530/2017, ado-
tando-se medidas para mitigar o risco fiscal do Fundo, notadamente relacionadas ao compartilhamento do risco do
crédito com as entidades mantenedoras e a mecanismos para garantir o retorno do financiamento.

A partir da entrada em vigor da Lei n? 14.375/2022, originada da MP n? 1.090/2021, autoriza-se a renegocia¢do de
débitos de estudantes com o Fies em contratos firmados até o segundo semestre de 2017. Com a nova Lei, estudan-
tes com débitos vencidos e ndo pagos ha mais de 90 dias na data da publicagdo da medida (30 de dezembro de
2021) podem ter desconto de 12% no pagamento a vista, ou parcelar o débito em 150 meses, com perdao dos juros
e das multas. Quando o débito passar de 360 dias, podem-se aplicar descontos a partir de 77%. Esse percentual
pode chegar a 99% para os devedores inscritos no Cadastro Unico para Programas Sociais do Governo Federal (Ca-
dUnico).

Informagdes mais detalhadas sobre o Fies podem ser obtidas no seguinte enderego eletronico:
. https.//www.fnde.gov.br/index.php/financiamento/fies-graduacao/o-fies/sobre-o-fies

) & TesouroNACIONAL

A Resolugcdo CG-Fies n2 27,
de 2018, definiu os critérios
para caracteriza¢do de ina-
dimpléncia, risco de crédito
e ajustes para perdas con-
tdbeis.

Contratos em atraso séo
aqueles com prestagdes ndo
pagas a partir do primeiro
dia apds o vencimento. Con-
tratos _inadimplentes s@o
aqueles com prestagdes ndo
pagas a partir do nonagési-
mo dia apds o vencimento.
A apuracgdo do valor de ajus-
te _para perdas contdbeis
leva em consideragéo, ape-
nas, as inadimpléncias veri-
ficadas durante a fase de
amortizagdo do contrato,
ndo considerando, portanto,
as parcelas devidas durante
a fase de utilizagdo e de
caréncia. Além disso, os
contratos sdo classificados
em fung¢éo dos dias de atra-
so e, entdo, é aplicado um
fator de provisdo escalona-
do de acordo com essa clas-
sificagdo.
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3.7 Mudancas Demograficas

Nas proximas décadas, o Brasil passard por uma profunda modificacdo de sua estrutura etaria, com aumento do
numero de idosos na populagao e redugao do numero de jovens. Tal transforma¢dao demografica imp&e desafios as
politicas publicas, na medida em que influi diretamente sobre a demanda por diferentes formas de atuagao estatal.
O caso do Beneficio de Prestacdao Continuada (BPC) é ilustrativo. Nele, os potenciais efeitos nos gastos oriundos da
transformacao demografica, por exemplo, sdo significativos. O envelhecimento da populagao brasileira e 0 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.

Com relagao a Educagao, tal dinamica atua de maneira favoravel, no sentido de gerar uma menor pressao sobre os
gastos, dado que o tamanho da populacdo jovem tem caido ndo apenas em termos relativos, mas também em ter-
mos absolutos. Nas despesas com educacdo, serao consideradas, como proxy, as chamadas despesas com controle
de fluxo, que correspondem, de modo genérico, a todas as despesas da area, exceto pessoal ativo e inativo, Fundo
de Manutencado e Desenvolvimento da Educacdo Basica—Fundeb, Saldrio-Educacdo e o impacto primario do FIES.
Tais despesas somaram, em 2021, RS 28,3 bilhdes.

No setor de Saude, por outro lado, hd uma forte pressao para elevacdo das despesas em decorréncia do processo
de envelhecimento da populacdo, dado que a populacdo de maior idade demanda proporcionalmente mais servicos
de saude. Com o intuito de estimar o impacto da evolu¢cdo demogréfica nas despesas com saude, serdo analisados
os blocos de Assisténcia Farmacéutica, inclusive Farmdacia Popular, e da Atencdo de Média e Alta Complexidade
(atendimento hospitalares e ambulatoriais), que totalizaram, em 2021, RS 73,6 bilhdes. Portanto, as despesas anali-
sadas em Saude e Educacdo alcangaram, juntas, RS 101,9 bilh&es, em 2021, crescimento de 13% em relag¢do ao veri-
ficado em 2020.

O Gréfico 43 apresenta estimativa de impacto da evolucdo demogréfica sobre as despesas selecionadas de saude e
educacdo no periodo 2022-2031. O referido impacto foi mensurado como a diferenca entre a projecao das despesas
considerando a evolucdo demografica da populacdo (crescimento e mudanca de composicao etaria), conforme pro-
jecdes do IBGE?4, relativamente a um cendrio contrafactual em que tamanho e composi¢do da populacdo permane-
cessem constantes aos niveis de 2021. Tais cenarios também assumem como constantes a cobertura atual dos ser-
vicos prestados e o nivel atual de eficiéncia na provisao dos servicos.

24 IBGE. Projec¢des da populac¢io: Brasil e Unidades da Federag3o: revisdo 2018, 2. ed. Rio de Janeiro: IBGE, 2018.
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Observa-se que no caso da salde ha Grdfico 43 - Impacto Demogrdfico Sobre Despesas Selecionadas de Satide e Educagéo
uma pressdo por expansdo, de RS 9,9 Dados em: RS bilhdes a pregos de 2021

bilhdes em 2031, das despesas decor- ' o"te € Elaboragdo: STN/SETO/ME

rentes da evolu¢ao demografica (cres-

cimento e envelhecimento populacio-

nais). Por sua vez, a pressdao por gas-

tos na educacdo, de - RS 1,3 bilhdo em

9,9
8,7
7,5
2031, diminui conforme a evolugao 54 o
demografica e, como consequéncia, 4,4
observa-se que, apenas para as des- . 34
pesas avaliadas tanto em saude quan- 1,6 '
to em educacgao, ocorre uma demanda Oig I I I I
adicional por despesas publicas, em N 0 i i I

2031, de aproximadamente RS 8,6 0L 03 o5 47
bilhGes a precos de 2021. Tal cifra
representa 8,5% do valor despendido
em 2021 nos mesmos programas.

_0;8 -0,9 —1!0 _l!l _1!2 _1!3

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031

M Educacdo M Saude
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3.8 Riscos Ambientais

Os riscos fiscais ambientais sdao aqueles provenientes de desastres e fendmenos da natureza, os quais podem estar
associados as mudancas climaticas ou causados e originados pela atividade humana (no caso da Covid-19). Tais
ocorréncias podem afetar as contas publicas, afetando a trajetdria e os resultados fiscais estabelecidos.

Tais riscos implicam grandes desafios para os governos e, a cada ano, os paises tém enfrentado um nimero cres-
cente de eventos relacionados ao meio ambiente. Globalmente, a ocorréncia de pelo menos um evento climatico
extremo por ano tem a estimava de custo médio de 0,8% do PIB?.

3.8.1 Desastres e Fenémenos Naturais

O termo desastres pode ser entendido como “uma grave interrup¢do do funcionamento de uma comunidade ou
sociedade, em qualquer escala, devido a eventos perigosos que interagem com condicdes de exposicao, vulnerabili-
dade e capacidade, levando a perdas e/ou impactos humanos, materiais, econdmicos e ambientais.”?®

Cada pais responde, de maneira particular, as dimensdes de exposicao, vulnerabilidade e caracteristicas de perigo
com os quais se depara e, nesse sentido os desastres podem causar grandes perdas, a depender da localizacdo geo-
grafica, magnitude e do intervalo de tempo em que tais eventos ocorrem, e afetar significativamente as financas
publicas. Isto porque, na ocorréncia de determinados desastres, € comum a expectativa de que os governos execu-
tem ac¢Oes de mitigacdo de possiveis impactos, sejam materiais ou ndo.

Os passivos contingentes de desastres podem ser explicitos, baseados em contratos ou leis, em que ha uma previ-
sdo 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 na tentativa de
acelerar a recuperagao econémica da localidade afetada.

25 Regional Climate Change. Platform of Economy and Finance Ministries, BID, 2021.

BEscritério  da  Organizacdo das Nacgdes Unidas para Redugdo de Risco de Desastres. Disponivel em:
https://www.undrr.org/terminology/disaster

)& TesouRoNACIONAL

A depender da magnitude
dos eventos, o impacto
nas financas publicas
pode ser significativo,
exigindo agbes tempesti-
vas envolvendo recursos
elevados, o que pode
desviar os paises momen-
taneamente do alcance
de suas metas fiscais.
Diante disso, organismos
internacionais, como o
Fundo Monetdrio Interna-
cional (FMI), o Banco
Mundial e a Organizagdo
para a Cooperagdo e De-
senvolvimento Econémico
(OCDE), apontam os de-
sastres naturais como
sendo uma importante
fonte de risco fiscal.
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No Brasil, os eventos associados a Grdfico 44 - Programa Gestdo de Riscos e de Desastres — LOA e Participagdo no PIB

desastres e fendmenos naturais sdo, pgdosem: RS bilhdes Principais normas do arca-

preponderantemente, secas ou exces- Fonte: Siafi, IBGE Elaboracéo: STN/SETO/ME

so de chuvas regionalizadas, princi-

bougo legal para tratamento
dos riscos de desastres:

7 0,07%
palmente nas regides Nordeste e Sul. e Lei n? 8.742/1993 — dispde
Historicamente, a ocorréncia da maio-  ° 0,06% 5012f~€ a competéncia C_fa
ria de tais eventos caracteriza-se por 0.05% ltJn/ag.atsndertagoes assis=
. . ! om enciais ae natureza emer-
sua sazonalidade e pelo seu baixo po- & encial. em coniunto com os
renci fiscais | 4 004% B gencial, junto
encial de constituir impactos fiscais , = demais entes federativos;
L. . . ] ’
desfavoraveis, embora haja, muitas | 003% E e Lei n° 12.340/2010 (alt. Lei
vezes, perdas irrepardveis de vidas. 20 ne 12.983/2014) - dispde
. o A o
Entre os anos de 2012 e 2022 (junho), 2 0,02% sobre as transferéncias de
foram gastos entre 0,01% e 0,06% do 1 0.01% recursos d?d ‘é””aod aos or-
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eventos, incluindo o planejamento e o
controle dos riscos associados, con-
forme Grafico 44. Observa-se, que
desde o ano de 2016, os gastos com
desastres sao decrescentes como pro-
porcdo do PIB, ainda que pese um
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aumento significativo na dotacdo da acdo no ano de 2020, em termos nominais.

O programa Gestdo de Riscos e de Desastres (Programa 2218), que consta na LOA, é voltado para ac¢des de
prevencado e controle, bem como ac¢bes de resposta aos desastres. Este programa é composto de diversas acoes de

governo que objetivam, entre outros:

e identificar os riscos de desastres naturais;

e apoiar a reducdo de riscos de desastres naturais em municipios criticos;

e aprimorar a coordenacgao e a gestao das agdes de preparagdo, prevengdo, mitigacao, resposta e recuperagao

para a protecao e defesa civil;

e monitorar e emitir alerta de desastres naturais;

prevengdo e de resposta
associadas aos desastres;

e lei n2 12.608/2012 - insti-
tui a Politica Nacional de
Protecdo e Defesa Civil -
PNPDEC e dispbe sobre o
Sistema Nacional de Prote-
cdo e Defesa Civil e o Conse-
lho Nacional de Protecdo e
Defesa Civil — CONPDEC;

e Decreto n® 10.593/2020 -
dispbe sobre a organizag¢do
e o funcionamento do Sis-
tema Nacional de Protegdo e
Defesa Civil e do Conselho
Nacional de Protegdo e De-
fesa Civil e sobre o Plano
Nacional de Protec¢do e De-
fesa Civil e o Sistema Nacio-
nal de Informagbes sobre
Desastres.
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e promover acdes de resposta para atendimento a populacdo afetada e recuperacao de cenarios atingidos por
desastres, especialmente por meio de recursos financeiros, materiais e logisticos, complementares a acao
dos Estados e Municipios.

Além da previsdao orcamentdria de recursos na a¢do de protecao e defesa civil no programa de Gestao de Riscos e
Desastres, é possivel ao poder publico viabilizar recursos via créditos extraordinarios em determinadas situagdes
que demandem acdo célere e especifica.

3.8.2 Mudangas Climaticas

De acordo com a literatura, as mudancas climaticas podem representar importantes impactos ao crescimento e a
prosperidade de longo prazo e tém um impacto direto no bem-estar econdmico dos paises. Além disso, as medidas
adotadas, ao redor do mundo, para enfrentar tais mudancas estdo relacionadas a mitigacdo, adaptacdo e transicdo
para uma economia de baixo carbono.

No Brasil, a Lei n2 12.187, de 29 de dezembro de 2009, instituiu a Politica Nacional sobre Mudanca do Clima —
PNMC, que apresenta como diretrizes?’, dentre outras, as acdes de mitigacdo da mudanca do clima em consonancia
com o desenvolvimento sustentdvel, que sejam, sempre que possivel, mensurdveis para sua adequada quantifica-
¢do e verificacdo a posteriori; as medidas de adaptacdo para reduzir os efeitos adversos da mudanca do clima e a
vulnerabilidade dos sistemas ambiental, social e econ6mico; o apoio e o fomento as atividades que efetivamente
reduzam as emissdes ou promovam as remoc¢des por sumidouros de gases de efeito estufa; e, a promoc¢do da dis-
seminacdo de informacdes, a educacdo, a capacitacdo e a conscientizacdo publica sobre mudanca do clima.

Ademais, os instrumentos compreendidos na Politica Nacional sobre Mudanca do Clima, previstos no artigo 62 da
Lei n? 12.187/2009, materializam diversas medidas para lidar com o tema, sob o prisma da Unido. Neste sentido,
uma parcela de tais instrumentos estd compreendida no programa Mudanc¢a do Clima?® (Programa 1058), que
abrange as seguintes agoes:
e |niciativas para Implementacdo e Monitoramento da Politica Nacional Sobre Mudanca do Clima e da Contri-
buicdo Nacionalmente Determinada;

27 Artigo 52 da Lei n2 12.187, de 29 de dezembro de 2009.

28 programa integrante da Lei Orcamentdria Anual: Programa 2050 (até o ano de 2019) e Programa 1058 (do ano de 2020 até o pe-
riodo atual).
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e Redugdo da Vulnerabilidade aos Efeitos da Desertificagdo; e
e Fomento a Estudos e Projetos para Mitigacdo e Adaptacdo a Mudanca do Clima.

A seguir, sdo detalhados os valores pagos referentes ao programa Mudanca do Clima, desde o ano de 2014, indi-
cando tendéncia de elevagao gradual nos valores destinados ao programa.

Grdfico 45 - Gastos da Unido referentes ao programa Mudanga do Clima (valores pagos)
Dados em: RS milhées
Fonte e Elaboragéo: STN/SETO/ME
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3.8.3 Combate aos Efeitos da Pandemia da COVID-19

Pelo terceiro ano consecutivo o governo federal implementou medidas de combate aos efeitos da pandemia do
COVID-19. Até setembro de 2022 foram pagos RS 19,4 bilhdes, conforme se apresenta na Tabela 26. Os gastos no
presente ano se concentraram em despesas gerais adicionais a cargo principalmente do Ministério da Saude, aqui-
sicdo de vacinas e outros insumos para prevencdo e controle da pandemia, além também de pagamentos referen-
tes a auxilio emergencial concedido a pessoas em situagcao de vulnerabilidade.

Com o controle e arrefecimento da pandemia, observa-se uma redugao expressiva nos gastos realizados em 2022
quando comparados aos gastos efetuados nos dois anos anteriores. Os gastos para o combate dos efeitos da pan-
demia em 2022 corresponderam a um total de 0,2% do PIB, enquanto em 2020 e 2021 equivaleram, respectivamen-
te, a 7,0% e 1,4%. Essa reducdo decorre, entre outros fatores, da efetividade das medidas de controle, da elevacao
dos indices de vacinacdo e da reducdo de medidas de restricdo, que permitiram a retomada da atividade econ6mi-
ca.

O arrefecimento dos efeitos da pandemia contribuiu para a retomada da atividade econO6mica, que registrou cres-
cimento de 4,6% em 2020 e tem crescimento projetado de 2,7% para o presente ano. Os gastos realizados para o
combate a pandemia atingiram valores expressivos nos anos anteriores, devendo reduzir e cessar seus montantes
ao longo dos préximos anos, o que favorecera a recuperacao do resultado primdario. O Grafico 46 apresenta o com-
parativo entre os gastos no combate a pandemia em percentual do PIB, o resultado primdrio e o nivel de atividade
da economia, apresentando valores realizados e projetados até o ano de 2025.

Tabela 26 - Gastos da Uniéo no Combate a COVID-19
Dados em: RS bilhées Posicéo: 09/2022
Elaboragéo: STN/SETO/ME

2022 |
N e

Auxilio Emergencial a Pessoas em Situagdo de Vulnerabilidade 5,7 4,0 70,8%
Despesas Adicionais do Ministério da Saude e Demais Ministérios 13,6 9,2 67,7%
Aquisicao de Vacinas e Insumos para Preveng¢do e Controle 9,2 6,2 67,0%
Beneficio Emergencial de Manutengdo do Emprego e da Renda 0,2 - 0,0%
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Grdfico 46 - Comparativo de: Gastos com a Covid-19 (em % PIB); Resultado primdrio e
Crescimento econémico
Fonte e elaboragdo: STN/SETO/ME
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Informagdes mais detalhadas sobre o monitoramento dos gastos da Unido com combate a COVID-19 podem ser obtidas no seguinte
endereco eletrénico: https.//www.tesourotransparente.gov.br/visualizacao/painel-de-monitoramentos-dos-gastos-com-covid-19.
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