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1 INTRODUCAO

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

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

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

O ARF esta dividido em cinco se¢des: i) Gestdo de Riscos Fiscais; ii) Sumario Executivo; iii)
Anidlise dos Riscos Macroecon0micos (Gerais); iv) Andlise dos Riscos Especificos; e v) Consideragdes Finais.

10



2 GESTAO DE RISCOS FISCAIS

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

A Organizacdo para a Cooperacdo e o Desenvolvimento Econémico (OCDE) e os organismos
multilaterais recomendam 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 orientagao da
politica fiscal. Essa recomendacdo corrobora a divulgacdo e a gestdo dos riscos fiscais como um dos pilares
de uma politica fiscal transparente e sélida e enfatiza a necessidade de clareza e responsabilidade nas
escolhas politicas.

2.1 CATEGORIZAGAO DOS RISCOS

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

a) Riscos gerais ou macroeconOmicos: apresentam os impactos fiscais quando ocorrem
oscilacbes em varidveis macroeconémicas (crescimento do PIB, taxa de juros, taxa de
cambio, indices de inflagdo, entre outros). Quando estas varidveis se desviam das projecoes
do governo, é esperado que esses movimentos produzam impactos nas receitas e despesas
do governo e na divida publica. As analises apresentadas neste documento identificam o
grau de sensibilidade dessas variaveis fiscais a mudancas nas principais variaveis
macroeconémicas e quantificam o impacto financeiro decorrente dessas variacGes. A
identificacdo desses riscos gera informacdo relevante para o planejamento da execucao
orcamentdria, para o cumprimento de regras fiscais e para o monitoramento da
sustentabilidade das finangas publicas.

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

A figura abaixo demonstra, sinteticamente, a organizagdo dos riscos fiscais apresentados
nesse documento, segundo a sua classificacdo e fonte.
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Figura 1 - Riscos Fiscais - classificacdo e fonte

Riscos Gerais

Riscos Especificos

(Macroeconomicos)

Riscos Relacionados a PASSIVOS

Receitas || Despesas Divida « Demandas Judiciais

* Passivos em fase de reconhecimento
* Garantias

Variaveis fiscais sdo impactadas em |
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............................................... * Haveres Financeiros
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Qutros Riscos
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* Concessdes/PPPs
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Preco de Massa Salarial

Commodities * Ambientais

* Mudangas Demograficas
* Sistema Financeiro

(Salario Minimo)

Elaboragéo: STN/MF

2.2 GERENCIAMENTO DE RISCOS FISCAIS

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

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

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

c) Absorgdo/Provisionamento: absorg¢do de riscos no planejamento fiscal e orcamentario,
com implementacdo de diversas politicas e medidas para fortalecer a capacidade do governo nesse
sentido.

A OCDE enfatiza a responsabilidade dos departamentos e agéncias no monitoramento e
prevengdo dos respectivos riscos fiscais, na alocagdo de recursos em seus orgamentos para provavel
materializagdo e na identificagdo de recursos em seus proprios orgamentos em caso de um risco
inesperado se concretizar.
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De forma complementar, diversos documentos publicados pelo Governo Federal
acompanham aspectos relacionados aos riscos fiscais aqui tratados, conforme a Tabela 1.

Tabela 1 - Publicagdes do Governo Federal que Monitoram Riscos Fiscais

Publicagao

Projeto de Lei de Diretrizes Orgamentarias, Anexo V, Riscos

Fiscais *
Relatdrio de Projegdes Fiscais >

Riscos Fiscais MacroeconGmicos
e Especificos
Riscos Macroeconémicos

Risco Relacionado InstituigGes Responsaveis

STN/MF com informagdes de
outras instituicdes
SUPEF/SUDIP/STN/MF

Panorama Macroecondmico 3 Riscos MacroeconGmicos SPE/MF

Relatério Anual da Divida* Divida Publica SUDIP/STN/MF

Relatdrio de Gestdo Fiscal® Garantias, Divida Publica STN/MF

Relatdrio Quadrimestral de Operagdes de Crédito Garantidas ° Garantias SUDIP/STN/MF

Prestacdo de Contas do Presidente da Republica’ Ativos e passivos contingentes PR, CGU e MF
e outros riscos especificos

Boletim de Finangas dos Entes Subnacionais ® Entes Subnacionais SURIN/STN/MF

Estatisticas Fiscais do Governo Geral® Entes Subnacionais SUPEF/STN/MF

Boletim das Empresas Estatais Federais 1 Empresas Estatais SEST/MGI

Relatdrio de Estabilidade Financeira Setor Financeiro BCB

Projeto de Lei de Diretrizes Orgamentarias, Anexo IV, itens IV.5, = Analise de longo prazo dos MF e MPS

IV.6 e IV.7: Avaliagdes Atuariais dos Sistemas de Previdéncia *2 sistemas previdencidrios

Relatério de Gestdo ao Comité de Financiamento e Garantia das =~ Fundo de Garantia a Exportagdo = BNDES

Exportacdes 1 - FGE

Relatério de Avaliagio de Receitas e Despesas Primarias Riscos Fiscais Macroecondmicos = SOF/STN/MF

1https.//www.tesourotransparente.qov.br/publicacoes/anexo-de-riscos-fiscais-da-ldo

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

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

4 https://www.tesourotransparente.qgov.br/publicacoes/relatorio-anual-da-divida-rad,

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

6 https://www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/relatorio-quadrimestral-de-operacoes-de-credito-garantidas-rqq,

7 https://www.qgov.br/cqu/pt-br/assuntos/auditoria-e-fiscalizacao/avaliacao-da-gestao-dos-administradores/prestacao-de-contas-do-presidente-da-
republica

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

10 https.//www.gov.br/gestao/pt-br/central-de-conteudo/publicacoes/boletins/boletim-das-empresas-estatais-federais

11 https.//www.bcb.gov.br/publicacoes/ref

12 https.//www.gov.br/planejamento/pt-br/assuntos/planejamento-e-orcamento/orcamento/orcamentos-anuais

13 https.//www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/transparencia/fundos-governamentais/fundo-de-garantia-a-exportacao-fge/relatorios

14 https://www.tesourotransparente.qov.br/publicacoes/relatorio-de-avaliacao-de-receitas-e-despesas-primarias-rardp

Elaboragéo: STN/MF

3 SUMARIO EXECUTIVO

As principais mensagens das supramencionadas secfes de riscos gerais e de riscos
especificos estdo resumidas nos pontos abaixo. Adicionalmente, para os riscos especificos é apresentada
uma tabela resumo com a indica¢ao da base de atuag¢do dos principais riscos quantificados.

3.1 RISCOS FISCAIS GERAIS

. A sensibilidade da receita administrada pela Receita Federal do Brasil (RFB) revela que a variagao
de 1 p.p. do PIB tem um impacto de 0,16% na receita previdencidria e 0,65% nas demais receitas
administradas, o que se traduz em um risco fiscal de RS 14,9 bilhdes em 2026.

. O efeito do choque de 1 p.p. na Inflagdo (IER) tem um impacto de 0,15% na receita previdencidria
e 0,60% nas demais receitas administradas, o que se traduz em um risco fiscal de RS 13,8 bilhdes em 2026.

. O efeito do choque de 1 p.p. na Massa Salarial tem um impacto de 0,79% na receita previdenciaria
e 0,07% nas demais receitas administradas, o que se traduz em um risco fiscal de RS 7,5 bilhdes.

. O efeito do choque de 1 p.p. do Cambio e dos Juros tem um impacto nas demais receitas
administradas de 0,12% e 0,01%, respectivamente, o que se traduz em um risco fiscal de RS 2,7 bilhdes.
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https://www.tesourotransparente.gov.br/temas/estatisticas-fiscais-e-planejamento/estatisticas-fiscais-do-governo-geral
https://www.gov.br/gestao/pt-br/central-de-conteudo/publicacoes/boletins/boletim-das-empresas-estatais-federais
https://www.bcb.gov.br/publicacoes/ref
https://www.gov.br/planejamento/pt-br/assuntos/planejamento-e-orcamento/orcamento/orcamentos-anuais/
https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/transparencia/fundos-governamentais/fundo-de-garantia-a-exportacao-fge/relatorios
https://www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/relatorio-de-avaliacao-de-receitas-e-despesas-primarias-rardp

. A andlise de risco aplicada a despesa primaria mostra que cada um real de aumento no salario-
minimo gera um incremento de RS 429,3 milhdes ao ano nas despesas do governo;

. O choque de 1 p.p. da inflagdo (INPC) gera um acréscimo de RS 14,2 bilhdes nas despesas,
especialmente pelas despesas com beneficios previdenciarios.

. O efeito do choque de 1 p.p. da inflagdo (IPCA) causa uma variacdo de RS 22,5 bilhdes no limite
das despesas de que trata a LC n2 200/2023.

] Considerando os vencimentos de divida previstos para os anos de 2026 a 2029, destaca-se que a
sensibilidade quanto a elevagdo/reducdo de 1 p.p. da taxa de juros elevaria/reduziria a despesa esperada
com estes titulos em RS 40,6 bilhdes em 2029.

. Para a DPF, o prazo médio apresentou melhora nos ultimos anos, aumentando de 3,6 ao final de
2020 para 4,0 anos ao final de 2024. A tendéncia é de estabilidade deste indicador, que deve se manter
no patamar de 4,0 anos nos préximos periodos.

. Os cenarios de estresse apresentados para as trajetdrias de resultado primdrio mostram que, no
ano de 2026, os cendrios identificados com baixa probabilidade podem ter como resultado cerca de RS
246,7 bilhdes acima ou abaixo da projecao para o Governo Central.

. J4 para os anos de 2027, 2028 e 2029, os resultados das simulagdes relacionados mostram uma
possivel melhora ou piora de RS 325,5 bilhdes, RS 363,1 bilhdes e RS 422,9 bilhdes, decorrentes da
incerteza macroeconOmica.

3.2 RISCOS FISCAIS ESPECIFICOS

. As demandas judiciais de risco possivel reduziram de RS 2.586,1 bilhdes em 2023 para RS 2.101,5
bilhdes, em 2024, o que corresponde a uma queda de 18,7%. Em relagao as demandas judiciais de risco
provavel, o valor passou de RS 1.015,7 bilhdes em 2023 para RS 559,1 bilhdes, representando uma queda
de 45,0%.

. As despesas decorrentes de demandas judiciais contra a Unido apresentam comportamento
crescente, sendo que, em 2023, ocorreu um apice de pagamentos, no montante de RS 151,9 bilhdes (7,1%
da despesa primaria total do ano), resultado dos efeitos da inconstitucionalidade do regime de
precatorios trazido pelas ECs n2s 113 e 114/2021, de acordo com o julgamento do STF. Por sua vez, os
pagamentos totais com demandas judiciais, em 2024, representaram 3,2% das despesas primdrias totais
do ano.

. A estimativa dos pagamentos dos passivos em reconhecimento apresenta uma previsdo na ordem
de RS 32,2 bilhdes para 2025 e RS 37,0 bilhdes para 2026, com um estoque de RS 62,6 bilhdes registrado
ao final de 2024.

. As garantias concedidas pela Unido, em 2024, totalizam RS 337,1 bilh&es. Esse valor inclui RS 333,9
bilhdes referentes ao saldo devedor das operagdes de crédito garantidas e RS 3,1 bilhdes referentes as
garantias prestadas a Fundos e Programas. O total de honras pagas pela Unido em 2024 foi de RS 11,5
bilhdes, representando queda de cerca de 6,8% em relagdo ao pagamento de honras de 2023 (RS 12,3
bilh&es). A previsdo dos valores a serem honrados em 2025 e 2026 é de RS 10,5 bilhdes e RS 10,3 bilhdes,
respectivamente.

. A exposicao total das operagdes no ambito do Seguro de Crédito a Exportagao (SCE), com risco de
acionamento do Fundo de Garantia a Exportagdo (FGE), é de USS 4,9 bilhdes, o que correspondia a RS
30,3 bilhGes, na posicdo de 31/12/2024. A estimativa de impacto da manutencdo do SCE para 2026 e 2027
¢é USS 0,42 bilhdo e USS 0,35 bilhdo, respectivamente. Como o Fundo apresenta sustentabilidade atuarial
e adequado provisionamento de liquidez, seu principal risco é de natureza orgamentaria e cambial.
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. Ao final de dezembro de 2024, a Unido possuia RS 75,1 bilhdes de participacdo em cotas nos
fundos garantidores privados, destinados a oferecer garantias no dmbito de politicas publicas e programas
de governo. Apesar de ndo impactar as receitas e despesas da Unido, eventos de acionamento de
garantias concedidas geram a obrigacdo de pagamento de honras por parte dos fundos, o que implica
redugdo de seu patrimonio e, por conseguinte, perda de recursos da Unido.

. O estoque da Divida Ativa da Unido alcancou o valor de RS 2.986,9 bilhdes em 2024 referentes a
mais de 27,8 milhdes de débitos, titularizados por 7,0 milhdes de contribuintes. Desse valor,
aproximadamente 77,9% (RS 2.328,4 bilhdes) sdo tratados como perdas. Hd uma expectativa de
recuperacdo/arrecadacdo de RS 658,5 bilhdes dentro dos préoximos 15 anos, com impacto,
predominantemente, primario.

. O fluxo dos depdsitos judiciais, que impactam o resultado primario da Unido, fechou o exercicio
de 2024 com saldo positivo de RS 32,1 bilhdes, tendo os volumes de recolhimento e devolucdo de
depdsitos de RS 39,5 bilhdes e RS 7,4 bilhdes, respectivamente.

. O estoque dos haveres financeiros da Unido n3o relacionados aos entes federativos reduziu de RS
95,1 bilhdes em 2023 para RS 94,6 bilhdes em 2024. A expectativa de valores a receber em 2025 e 2026,
é de RS 13,1 bilhdes e RS 12,4 bilhdes, respectivamente.

. O estoque dos haveres financeiros da Unido referentes aos Fundos Constitucionais FNO, FNE e FCO
alcancou, em dezembro de 2024, RS 266,3 bilhdes, enquanto o fluxo realizado de amortiza¢des das
operacdes de crédito foi de RS 36,1 bilhdes em 2024. O fluxo estimado de amortizaces das operagdes de
crédito é da ordem de RS 40,5 bilhdes e RS 45,2 bilhdes para 2025 e 2026, respectivamente. Ja a
estimativa dos riscos fiscais, que se reflete na provisdao para créditos de liquidagdo duvidosa de cada
fundo, é de RS 1,5 bilhdo e RS 1,6 bilhdo para 2025 e 2026, respectivamente.

J A exposicdo da Unido a riscos decorrentes de inadimpléncia do pagamento de dividas e ao
pagamento de honras em garantias concedidas aos entes subnacionais totalizou RS 1.107,9 bilhdes em
2024, sendo RS 811,0 bilhdes relacionados aos haveres financeiros da Unido com os entes subnacionais e
RS 296,9 bilhdes em operacgdes de crédito garantidas pelo Governo Federal aos estados e municipios. O
fluxo esperado de pagamentos a Unido, somando haveres e garantias a entes subnacionais, é de RS 43,2
bilhdes em 2025 e de RS 51,5 bilhdes em 2026. Os principais riscos que atuam sobre esses valores dizem
respeito a acdes judiciais e ao ndo cumprimento de estimativas, além do cendrio de incertezas legislativas
gue existe no relacionamento da Unido com os entes.

. O estoque de contragarantias de operagdes de crédito ndo executadas foi de RS 2,1 bilhdes em
2024, decorrente de agdes judiciais contra a Unido impetradas pelos Estados e de avais a recuperar.

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

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

o O valor da exposicdo ao risco de crédito relativo as operag¢des do Fies, em 31/12/2024, era de RS
91,2 bilhdes. O saldo devedor integral dos contratos considerados inadimplentes celebrados entre 2010
e 2017 alcancou RS 56,7 bilhdes (68,2% do valor total da divida na fase de amortizac3o).
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. Os riscos do sistema financeiro relacionados aos créditos do Banco Central do Brasil (BCB) com
instituicdes em liquidacdo extrajudicial e com liquidacdo extrajudicial encerrada, originarios de operacdes
do Proer, foram avaliados com valor zero ao final de 2024, ou seja, o BCB ndo possuia nenhum ativo
contingente a ser reportado. Ainda segundo o BCB, as implicagdes de risco fiscal relativo a estabilidade
do Sistema Financeiro Nacional sdo consideradas muito baixas.

L A mudanca demografica prevista nos préximos anos eleva a pressao por expansao nos servi¢cos de
saude e diminui a pressdo por gastos na educacdo. No periodo 2025-2035, estima-se uma demanda
liquida acumulada por despesas da Unido em saude e educagdo no montante de RS 70,3 bilh&es, em
valores de 2024, considerando-se a demanda acumulada por gastos em saude (+RS 93,0 bilhdes) e
educacdo (-RS$ 22,7 bilhdes).

. Os riscos fiscais ambientais, provenientes de desastres e fenOmenos da natureza, normalmente
estdo associados as mudancas climaticas. Entre os anos de 2016 e 2024, foram gastos entre 0,01% e 0,06%
do PIB, ao ano, nas acdes voltadas a gestao de riscos e de desastres, incluindo o planejamento e o controle
dos riscos associados. Por sua vez, as a¢gdes de mitigacdo da mudanca do clima apresentam uma tendéncia
de elevacgdo gradual a partir de 2020 (Programa 1058 e Programa 1158 da LOA). Entre o final de 2023 e o
final de 2024, essas acdes foram de RS 659,9 milhdes para RS 10,5 bilhdes, elevacdo que reflete, em sua
maioria, o repasse de recursos ao Fundo Clima.

A Tabela 2 consolida a base de atuacdo dos Riscos Fiscais Especificos, elencando os valores
de estoque e de fluxo, classificados quanto ao tipo de impacto na despesa ou na receita e, ainda,
apontando se o referido impacto serd financeiro ou primario.

Tabela 2 - Base de Atuacdo dos Riscos Fiscais Especificos Consolidados

Em RS bilhées
. % Fluxos
Tipo . Aot
Impacto Estoque Estimados Referéncia
P20 | 2023 | 2024 | 2024 | 2025 | 2026 |
Passivos Contingentes em 0 Tabela 32
Reconhecimento T despesa 823 62,6 1,2% 322 37,0 Tabela 33
Tabela 34
Garantias da Unido N despesa 285,3 337,1 6,5% 10,5 10,3 Tabela 35
g Tabela 36
Q . ~
E Haver.es Finan. Nao . Tabela 49
@ Relacionados a Entes { receita 95,1 94,6 1,8% 13,1 12,4
= . Tabela 50
'-c'-, Federativos
- . .
§ Haveres Flnan_. Relacionados a U receita 7572 8111  158% 32,7 41,3 Tabela 60
£ Entes Federativos Tabela 64
- [}
Fundos Constitucionais J receita 236,6 2663 2% 40,5 45,  Jabelas2
Tabela 54
0,0% Tabela 70
Contragarantias Ndo Executadas =~ I despesa 1,8 2,1 1,1 1,5
Tabela 71
Subtotal Financeiro 1.458,30| 1.573,80 30,6%
Passivos relacionados a
Demandas Judiciais (Riscos 1 despesa 2.586,1 2.101,5 40,8% n.d. n.d. Tabela 29
Possiveis)
.2 | Passivos relacionados a
‘g Demandas Judiciais (Riscos M despesa 1.015,7 559,1 12,0% n.d. n.d. Tabela 29
£ Provaveis)
° Tabela 39
P~ T N ~ 1 o
§ Seguro de Crédito a Exportagao M despesa 29,3 30,3 0,6% n.d. 2,6 Tabela 40
£  Fundos Garantidores n.a.2 76,9 751 1,5% n.a. n.a. Tabela 41
L. . . T lad2
Divida Ativa’ d receita 6233 6585 12,8% 89,7 620 lebela
Tabela 46
Concessoes e PPPs J receita n.a. n.a. - 6,8 6,9 Tabela 76
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Em RS bilhées

Tipo % Fluxos
Im ZCto Estoque Estimados Referéncia
' | 2023 | 2024 | 2024 | 2025 | 2026 _

Tabela 77
Dividendos das Estatais J receita n.a. n.a. - 33,8 37,0 Tabela 81
Fundo de Financiamento ¢ receita 104,4 91,2  1,8% n.d. nd.  Tabela 87

Estudantil — Fies®

Subtotal por Tipo de Impacto

| na. | 769 751 1,5% |

TotalGeral | 5.8940] 50895/ 1000% |

n.a. (ndo aplicavel ou ndo se aplica) e n.d. (informagéo néo disponivel).
1Seguro de Crédito a Exportagdo: valor referenciado em ddlar foi convertido para reais pela cotagéo Ptax do ultimo dia do més para venda.
2 Perdas em fundos garantidores privados nos quais a Uniéo € cotista ndo afetam diretamente o resultado primdrio do Tesouro Nacional. Ndo
obstante, a redugdo no patriménio da Unido reduz o montante de recursos que pode ser resgatado pela Unido. O resgate de sses recursos para a
Conta Unica da Unido gera receita primdria.

3 Impacto predominantemente primdrio.
Elaboragéo: STN/MF.

3.3 PROVIDENCIAS EM CASO DE MATERIALIZAGAO DE RISCO FISCAL

Em caso de materializacdo de riscos macroeconémicos ou especificos que afetam receitas
ou despesas primdrias da Unido no exercicio corrente, as providéncias compreendem a revisdo das
estimativas constantes do Relatério de Avaliacdo de Receitas e Despesas Primdrias, atualizado
bimestralmente, nos termos do art. 92 da LRF, e estimativas do PLOA e PLDO subsequentes. Em especial,
no caso de riscos que afetam despesas primdrias da Unido, devem ser tomadas providéncias pelo érgao
setorial responsavel do Poder Executivo para obtencao de crédito orcamentario para atendimento do
pleito, observadas as regras fiscais vigentes. No caso de despesas oriundas de sentencas judiciais, cabe
observar que, em se tratando de precatoérios, o volume que impacta o orgamento considera a expedigao
ocorrida até abril do ano anterior.

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

No ambito das regras fiscais, destaca-se ainda o Regime Fiscal Sustentavel instituido por
meio da LC n? 200/23, visando ao equilibrio entre a arrecadacdo e as despesas. Por meio dele, maiores
gastos do governo ficam condicionados ao desempenho da arrecadacao e ao cumprimento das metas de
resultado primdrio. A nova regra fiscal traz diversos mecanismos aderentes a gestao responsavel dos
recursos publicos. Dentre os mecanismos disponiveis, o contingenciamento e gatilhos para contenc¢ao de
despesas e renuncias fiscais em caso de descumprimento da meta; intervalo de tolerdncia para a meta de
resultado primario, com o crescimento real da despesa delimitado de acordo com o seu cumprimento; e
compatibilidade de metas fiscais com a trajetédria sustentavel da divida publica.

4 ANALISE DOS RISCOS MACROECONOMICOS (RISCOS GERAIS)

Nesta secdo sdo analisados os riscos fiscais gerados a partir da variabilidade dos parametros
macroeconomicos utilizados para as previsGes de receitas administradas pela Receita Federal do Brasil
(RFB), despesas primarias e resultado primario do governo, assim como da divida publica federal.
Observa-se a sensibilidade de cada um destes itens das contas publicas as variacGes da taxa de
crescimento do PIB, da inflacdo, da taxa de cdmbio, da massa salarial e da taxa de juros da economia. Na
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subsecdo que trata da divida publica, também sdo abordados os riscos de mercado que afetam o perfil de
maturacao da divida e os riscos de refinanciamento.

4.1 SENSIBILIDADE DAS RECEITAS ADMINISTRADAS PELA RFB

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

4.1.1 Receitas Administradas pela RFB

Como referéncia para a projecdo das receitas do governo, considera-se o cenario base de
parametros macroecondmicos estimados apresentado no Anexo de Metas Fiscais e as receitas realizadas
no exercicio anterior. Note-se, no entanto, que as projecdes de receitas experimentam varia¢des entre a
elaboragado da lei orgamentaria e o inicio do exercicio fiscal, bem como durante o préprio exercicio. Essas
variacdes decorrem de alteracdes no cendrio macroeconémico, que pode ser significativamente diferente
entre uma projecdo e outra, além de fatores que ndo sdo conhecidos no momento das estimativas, como
alteracdes da legislacdo tributaria e eventos econdmicos extraordinadrios.

O ano de 2024 apresentou recuperacao das receitas, com crescimento real de 9,6% em
relacdo a 2023. Em relacdo a LOA 2024, a arrecadacao efetiva apresentou decréscimo de 2,5%, com
destaque para o comportamento do decréscimo do Imposto de Renda e COFINS em 3,0% e 2,8%,
respectivamente. Entretanto, tais rubricas apresentaram acréscimo real em relagdo ao ano de 2023.

Tabela 3 - Previsdo das Receitas Administradas pela RFB em 2024

Em RS milhdes

legislativo|  Execuivo  |Arrecadago
Receitas LOA DEC.N¢ | DEC.N® | DEC.Ne | DEC.N? | DEC.Ne Efetiva
2024 | 11.969/24 | 12.037/24 | 12.120/24 | 12.204/24 | 12.279/24 2024

Imposto sobre a Importagdo 72.943 70.996 71.154 7.269 73.742 76.182 77.749
Imposto sobre Produtos Industrializados 69.074 71.121 7.626 80.118 812 83.948 84.373
Imposto sobre a Renda 809.627 780.277 78.556 798.107 786.789 787.286 785.162
Imposto s/ Operagdes Financeiras (IOF) 65.756 65.807 66.309 67.073 67.338 67.175 67.748
Contribui¢do Seguridade Social (COFINS) 378.012 370.994 374.346 365.431 360.199 366.434 367.242
Contribuigdo para o PIS/PASEP 100.844 104.638 1.056 103.952 104.475 104.896 103.824
Contribuigdo Social s/ Lucro Liquido (CSLL) 178.691 168.152 166.686 168.685 168.697 168.325 166.760
CIDE - Combustiveis 3.038 3.205 3.129 2.983 3.375 3.364 3.415
Outras administradas pela RFB 80.788 100.258 70.014 58.297 45.734 39.387 33.746
| Previdencidria(b) | 631.428| 645846 655.295| 650.527  64.782| 642.362|  640.606 |
[Total (a)#(b) | 2390201 2.381.294| 1.494.171| 2.302.442 1675.943 | 2.339.359 | 2.330.625]

Fonte e Elaboragéio: RFB/MF.

Ainda tomando como exemplo a arrecadacdo federal para o ano de 2024, a tabela abaixo
elenca eventos e riscos de carater ndo macroeconémico que afetaram as receitas, sem os quais seu valor
teria sido RS 26,9 bilhées menor.
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Tabela 4 - Receitas Atipicas de 2024

Em RS milhdes

Arrecadacdes extraordinarias em razao, principalmente, do ajuste do

K3 = (FESELSIEIE S R IRPJ/CSLL de 2024, referentes as estimativas recolhidas em 2023.
Recolhimento de parcela referente a tributagdo dos fundos de investimento

I.R-R.F - RENDIMENTOS DO CAPITAL 12.910 assinalados no art. 28, da Lei 14.754/2023.

I.R.R.F. - RENDIMENTOS DE RESIDENTES 1.500 Recolhimentos atipicos de juros e comissdes em geral e de aplicagGes

NO EXTERIOR ’ financeiras, em junho de 2024.

COFINS - CONTRIBUICAO SEGURIDADE 5050 Arrecadagdo atipica em junho de 2024; recolhimentos extraordinarios de

SOCIAL ’ Divida Ativa da Unido.

CONTRIBUICAO PARA O PIS/PASEP 780 Arrecadagao atipica em junho de 2024; recolhimentos extraordindrios de

Divida Ativa da Unido

CSLL - CONTRIBUICAO SOCIAL S/ LUCRO 1.060 Arrecadagdes extraordindrias em razado, principalmente, do ajuste do
LiQuibo ’ IRPJ/CSLL de 2024, referentes as estimativas recolhidas em 2023.

OUTRAS RECEITAS ADMINISTRADAS 2700 Programfal de reduca? .de I|t|g|05|dade.rN10 ambito da RFB. Recolhimentos
extraordinarios de Divida Ativa da Unido.

Fonte e elaboragdo: RFB/ME.

4.1.2 Sensibilidade da Receita Administrada pela RFB aos Parametros Macroeconomicos

A avaliacdo da sensibilidade da receita compreende, inicialmente, a identificagdo das linhas
gue possuem alguma relacdo com os ciclos econébmicos. No ambito do orcamento, as receitas sdo
apresentadas em trés grandes grupos: Receitas Administradas pela RFB, liquidas de restituicoes;
Arrecadacdo Liquida para o RGPS; e Receitas ndo administradas pela RFB. A Tabela 5 mostra a participacao
de cada grupo na receita primaria total de 2024.

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

Em RS milhdes

. . Receita Participagdo na
Itens de receitas relacionados a

parametros macroecondomicos

em 2024 Receita Primaria Indexadores
(R$ milhdes) Total

PIB, Inflagdo, Cambio, Massa Salarial,
Juros (Over)

Arrecadagdo Liquida para o RGPS 641.156 23,9% | PIB, Inflagdo, Massa Salarial

Receitas Administradas pela RFB 1.690.020 63,1%

Receitas Nao Administradas pela RFB

Contribuigdo do Salario Educagdo 33.078 1,2% | PIB, Inflagdo

Pregos de Petréleo, Minério de Ferro,
Cambio

Fonte e elaboragéo: STN/ME.

Exploragdo de Recursos Naturais 118.762 4,4%

As Receitas Administradas pela RFB constituem o principal grupo dentro do conjunto de
receitas (63,1%), e incluem os principais impostos e contribui¢des do sistema tributario nacional. Pela
natureza tributaria de sua base é direto presumir a existéncia de uma alta correlacdo da arrecadagao
dessas receitas com o ciclo econémico.
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De forma semelhante, a base tributdria das receitas previdenciarias (23,9%) é a folha
salarial, sendo também ligada ao ciclo econ6mico na medida em que a elevacdo dos saldrios e do nivel de
emprego tende a ocorrer nas expansoes, e 0 comportamento oposto nas recessdes.

As Receitas ndo Administradas pela RFB, por outro lado, constituem um grupo bastante
heterogéneo que inclui, por exemplo, receitas de Concessdes e Permissdes, Contribuicdo ao Plano de
Seguridade do Servidor (CPSS), Receitas Préprias e de Convénios, entre outras. Na analise dos itens deste
grupo que se relacionam ao ciclo econémico, apenas a Contribuicdo ao Salario Educacdo (1,2%) e a
Exploragdo de Recursos Naturais (4,4%) se mostraram significativos, sendo que, neste ultimo item, as
varidveis explicativas estdo mais relacionadas aos pre¢os de commodities especificas (petrdleo, minério
de ferro) e a taxa de cambio.

A Tabela 6 mostra o efeito individual da variacdo de 1 ponto percentual de cada um dos
principais parametros sobre o conjunto de tributos que compde as receitas administradas pela RFB. Essa
analise de sensibilidade mostra que as taxas de crescimento econdmico e de inflacdo sdo os parametros
que mais afetam a receita total administrada pela RFB. E importante destacar que os tributos s3o afetados
ao mesmo tempo por mais de um parametro e, portanto, o efeito da variacdo desses parametros na
receita é resultado da combinagdo de dois fatores: prego e quantidade.

Tabela 6 - Receita Administrada pela RFB em 2026 — Impacto da Variacdo de 1 p.p. em cada Parametro

Impacto sobre a Receita Administrada pela RFB
|| ExcetoPrevidencidria
PIB

Parametro

0,59% 0,15%
Inflacdo (IER)? 0,55% 0,15%
Cambio 0,10% -
Massa Salarial 0,07% 0,73%
Juros (Over) 0,03% -

1 0 indice de Estimativa da Receita (IER) é composto por uma média ponderada
que atribui 55% a taxa média do IPCA e 45% a taxa média do IGP-DI
Fonte: RFB/MF.

Como se nota, as Receitas Administradas pela RFB, exceto previdencidrias, sdo mais
afetadas pela taxa de crescimento real do PIB e pela inflagdo que impactam em 0,65% e 0,60%,
respectivamente, os principais tributos arrecadados, tais como: Contribuicdo para o Financiamento da
Seguridade Social (COFINS), Contribuicdo para o Programa de Integracdo Social (PIS), Contribuicdo para o
Programa de Formagdo do Patrimoénio do Servidor Publico (PASEP) e Imposto sobre a Renda e Proventos
de Qualquer Natureza (IR), particularmente o Imposto de Renda das Pessoas Juridicas (IRPJ).

Por outro lado, a taxa de cambio tem impacto menor (0,12%), pois a sua variagao influencia
mais diretamente apenas o Imposto de Importacdo (Il), o Imposto Sobre Produtos Industrializados (IPI)
vinculado a importagao, e o IR incidente sobre as remessas ao exterior. Da mesma forma, a taxa de juros
(0,01%) também tem impacto reduzido, pois afeta diretamente a arrecadacdo do IR sobre aplicacdes
financeiras e os impostos arrecadados com atraso, sobre os quais incidem juros.

No tocante as receitas previdencidrias, ha uma forte relacdo com a massa salarial (0,79%),
varidvel que compd&e a maior parte da base tributdria dessa contribuicado.

Em termos nominais, o PIB é a variavel que produz o maior impacto nas receitas primarias.
Uma elevacdo de 1 p.p. do PIB provoca, ceteris paribus, um aumento de RS 14,9 bilh&es na arrecadacdo,
sendo a maior parte concentrada nas receitas administradas pela RFB (aproximadamente RS 13,7 bilh&es).
Da mesma forma, uma alta na inflagdo, com tudo o mais constante, resulta em uma elevagcdo de RS 13,8
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bilhdes na receita total. No agregado, considerando-se uma elevacdo conjunta de todos as varidveis em 1
p.p., ter-se-ia um aumento da receita de RS 39,0 bilhdes.

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

Em RS milhdes

N
| PIB | Inflago (IER)® Massa Salarial | Juros (Over) |

Receitas Administradas pela RFB

(exceto RGPS) 13.701 12.647 2.529 1.476 211
Receitas Previdenciarias 1.229 1.152 - 6.070 -
Total  |14.931 13.800| 2.529 7547 211]

1 0 indice de Estimativa da Receita (IER) é composto por uma média ponderada que atribui 55% & taxa média
do IPCA e 45% a taxa média do IGP-DI.
Fonte: RFB/MF. Elaboragéo: STN/MF.

E necessdrio ponderar que as varidveis macroecondmicas possuem correlagdo entre si, de
forma que supor que apenas uma varidvel se moverd, enquanto as outras permanecem estdticas, é uma
simplificagdo necessaria para a realizagao deste exercicio hipotético. Adicionalmente, a metodologia
utilizada pela RFB considera um conjunto maior de variaveis em sua projecao, de modo que pode haver
divergéncia de valores entre o estimado neste exercicio e os nimeros oficiais.

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

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

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

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

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

4.2 SENSIBILIDADE DA DESPESA PRIMARIA
Em relacdo as despesas, os riscos de previsdo! decorrem, em geral, de variagdes nos
parametros macroeconémicos e nos quantitativos estimados.

4.2.1 Parametros Macroeconomicos

A andlise de sensibilidade nesta secao foi realizada com base nos agregados de despesa
cuja variagdo esta diretamente relacionada a dois dos principais parametros constantes do cenario base
desta Lei de Diretrizes Orcamentdrias, o indice Nacional de Pregos ao Consumidor (INPC) e o salario-
minimo (SM). As despesas diretamente impactadas por esses parametros sdo os beneficios

1 0s desvios em relac3o as projecdes também podem se originar do resultado do julgamento de a¢des judiciais em andamento,
assunto tratado na Secdo 5.1.1 deste documento, que apresenta analise de riscos de passivos contingentes de demandas
judiciais.
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previdencidrios e assistenciais, o abono salarial e o seguro-desemprego, que, juntos, corresponderam a
51,3% das despesas primarias do Governo Central em 2024.

Tabela 8 - Despesas Primdrias do Governo Central Indexadas a Parametros Macroecondmicos

Em RS milhdes

Participagao

Itens de Despesa com Indexacao a Despesa
n . . na Despesa Indexador
Parametros Macroecondomicos em 2024 - 1
Primaria Total

Pessoal e Encargos Sociais® 367.355,4 16,7% Reajustes Acordados e INPC
Beneficios Previdenciarios 938.544,5 42,6% Salario Minimo e INPC
Beneficios Assistenciais (LOAS e RMV) 111.084,8 5,0% Salario Minimo
Seguro-Desemprego 52.421,1 2,4% Salario Minimo e INPC
Abono Salarial 28.291,3 1,3% Salario Minimo
Subtotal I? 1.497.697,1 679% |
Demais Despesas Obrigatorias 523.272,2 23,7%
Despesas Discriciondrias do Executivo 183.742,0 8,3%

Subtotalll | 707.014,2 2%
Total (I+11) 2.204.711,3 1000% |

1 Para as despesas de Pessoal e Encargos Sociais, o risco de indice de preco é reduzido, uma vez que este indice pardmetro de
corregdo apenas das aposentadorias e pensées dos servidores que migraram para a inatividade sem direito a paridade. Para esses
servidores, o INPC corrige o teto do RPPS, equivalente ao teto do RGPS, aumentando o valor de aposentadorias e pensdes e a base
de cdlculo em que incide a contribuigéo patronal para os ativos (contrapartida da Unido ao Funpresp).

2 [tens de Despesa com Indexagdo a parémetros macroeconémicos.

Fonte e Elaboragéo: STN/MF.

As despesas e receitas previdenciarias sdo afetadas diretamente pelo INPC e SM, sendo
este Ultimo o piso dos beneficios previdenciarios e da remuneracao no mercado de trabalho formal. Por
sua vez, a variacao do INPC é o fator de reajuste dos beneficios previdenciarios acima do saldrio minimo
e das faixas de contribuicdo e, dessa forma, seu valor impacta as despesas e as receitas previdenciarias.
Os beneficios assistenciais (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
compde o indice de correcdo do saldrio 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 teto é reajustado pela variagao do INPC.

A Tabela 9 apresenta os impactos nas despesas primdrias selecionadas decorrentes da
variacdo no INPC. Em relacdo a quantidade, a analise considera o crescimento histérico dos beneficios,

assim como as projecdes populacionais do IBGE.

Tabela 9 - Despesas Primarias — Impacto Percentual da Variagdo de 1 p.p. no INPC

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

Beneficios Previdenciarios 1,00%
RMV 1,00%
BPC/LOAS 1,00%
Abono Salarial 1,00%
Seguro-Desemprego 1,06%

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

Na Tabela 10, a sensibilidade das despesas é mostrada em resposta a varia¢do de RS 1,00
no salario-minimo ou de 0,1 p.p. no INPC% Conforme pode-se observar, cada um real de aumento no
saldrio minimo gera um incremento, em 2026, de RS 429,3 milhdes nas despesas do Governo Central e
um aumento de RS 7,4 milhdes na arrecadagdo previdencidria, resultando em reducao liquida de RS 422,0

2 Equivalente a um aumento de RS 1,518 nos beneficios de até um saldrio minimo.
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milhdes no resultado do Governo Central de 2026. Por seu turno, a inflacdo medida pelo INPC afeta o
reajuste de um nimero maior de beneficidrios, gerando um acréscimo, em 2026, de RS 1.424,9 milhdes
nas despesas do Governo Central e um acréscimo de RS 11,5 milhdes na arrecadacgdo previdencidria,
resultando em diminuic3o liquida de RS 1.413,4 milhdes no resultado do Governo Central de 2026. Para
avaliar o impacto sobre o espaco para as Despesas Discriciondrias e cumprimento do Limite de Gastos,
deve-se observar a linha “Total de Despesas”, enquanto para avaliar o impacto para cumprimento da
meta de resultado primdrio, observa-se a linha “Total de Resultado”.

Tabela 10 - Despesas Primdrias Selecionadas — Efeito do INPC e do Saldrio-Minimo

Em RS milhdes

Aumento de Aumento de
R$ 1,00 no SM 0,1 p.p. no INPC!

Discriminagao
¢ Beneficios Beneficios Beneficios Total
de até 1 SM de até 1SM | acimade 1 SM

I. Arrecadacdo do RGPS? . 11,5
Il. Beneficios Previdenciarios 294,2 430,4 550,9 981,3
I1l. Déficit do RPGS 286,8 - - 969,8
V. Beneficios Assistenciais 75,8 351,1 - 351,1
IV.1 RMV 0,5 2,4 - 2,4
IV.2 BPC/LOAS 75,3 348,7 - 348,7
V. FAT 59,3 47,2 45,3 92,5
V.1 Abono Salarial 20,5 32,1 0,0 32,1
V.2 Seguro-Desemprego 38,8 15,1 45,3 60,4

Total de Receitas (1) Y ]
Total de Despesas (II+IV+V) 8293 8287| 5962 1.4249
Total de Resultado(l+V+v) 420 | 14134

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

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

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

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

Resolugéo n® 12/2025 da Junta de Execugéo Or¢amentdria (JEO).

Elaboragéo: STN/MF.

Outra andlise possivel em relacdo a variacdo dos parametros macroecondmicos é a do
impacto do IPCA e da Receita Liquida Ajustada (RLA) no limite das despesas sujeitas a Lei Complementar
n? 200/2023. Em especifico, o limite de despesas de 2026 é calculado considerando a base de célculo de
20253, corrigida por 70% da variacdo real da RLA e pela variagdo do IPCA, ambos apurados no periodo de
doze meses terminados em junho de 2025. Para o Poder Executivo, conforme disposto no §12 do art. 49
da LC200/2023, podera ser considerada a variacdo do IPCA no acumulado do ano de 2025, caso se observe
que seu valor tenha sido superior ao apurado nos 12 meses findos em junho de 2025%.

Nestes termos, para 2026, o desvio de 0,1 p.p. das variacdes estimadas do IPCA e da RLA
causam uma varia¢do no limite de despesas de RS 2.249,0 milhdes e RS 1.659,9 milhdes, respectivamente.

3 0 valor de 2025, utilizado como base para o calculo do limite de 2026, considera o IPCA acumulado até junho daquele ano
(4,23%), conforme previsdo do § 12 do art. 22 da LC n? 200/2023.

4 A grade de pardmetros macroecondmicos da SPE, que baseia as projecdes desta Lei de Diretrizes Orcamentdrias, indica
variagdo do IPCA de 12 meses encerrados em jun/25 em 5,44% e variagdo do IPCA de 4,84% em 2024. Assim, atualmente,
espera-se que o limite de despesa do Poder Executivo de 2026 seja calculado com base na inflagdo acumulada nos doze meses
encerrados em jun/25. Contudo, caso a variacdo da inflagdo em 2025 seja superior a 5,44%, cada 0,1 p.p. adicional de variagdo
do IPCA teria exatamente o impacto referente ao Poder Executivo exibido (RS 2.161,7 milhdes).
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Tabela 11 - Efeito da variacdo de 0,1 p.p. no IPCA e da RLA no limite das despesas sujeitas a LC n® 200/2023

Em RS milhées

P Base de Reajuste IPCA? Projecdo do

Poderes e Orgdos . 1 = == ..

Calculo Variagdo de 0,1 p.p. Limite de

LC n2 200 do IPCA p.p. da RLA Despesas
Poder Executivo 2.161.713,0 2.161,7 1.595,5 2.336.292,9
Poder Legislativo 17.416,0 17,4 12,9 18.822,5
Poder Judiciario 59.949,0 59,9 44,2 64.790,4
Ministério Publico da Unido 9.153,1 9 2 6 8 9.892,4
Defensoria Publica da Unido 759,0 820,3

22089900 22090| _ _16599] 24306184

1 A base de cdlculo para se aferir o limite de despesas para o ano de 2026 é dada pelo valor do limite de despesas de 2025, corrigido
pelo componente inflaciondrio (art. 42) e pelo componente de reajuste real (art. 52) previstos na LC n2 200/2023, conforme dispée seu
art. 3¢, § 19 inciso Il. Para o Poder Executivo, ndo se considera na base de cdlculo a difereng¢a entre o IPCA acumulado em 2024 e o
IPCA acumulado até junho daquele ano, conforme previséo do § 12 do art. 22 da LC n2 200/2023.

2 O reajuste pela inflagdo para o Poder Executivo poderd ser equivalente a variagdo do IPCA acumulada em 2025, caso seja mais
vantajosa, mas a ampliagdo ndo se incorporard a base de cdlculo dos exercicios seguintes. Para os demais poderes, serd sempre
equivalente a variagdo do IPCA de 12 meses encerrados em jun/25, atualmente projetada em 5,44%.

3 Tendo em vista que a projegéo de variagdo real da RLA acumulada até junho de 2025 é superior a 3,57%, este Projeto de Lei de
Diretrizes Or¢camentdrias considerou o limite de despesa crescendo, em termos reais, 2,5%, nos termos do §1° do art. 52 da LC n®
200/2023. Desta forma, a variacdo exibida nesta coluna indica quanto o limite de despesas se reduziria caso a variagdo real da RLA
fosse 0,1 p.p. menor, na circunstdncia de que essa variagdo se encontre no intervalo entre 0,86% e 3,57% - que resulta na variagéo do
limite de despesa entre 0,6% e 2,5%.

Fonte e elaboragéo: STN/MF.

4.2.2 Sensibilidade da Despesa com Subsidios e Subvengoes

Grande parte dos pagamentos de subvencdo econdmica realizados pela STN com impacto
primario sdo na modalidade equalizacdo de taxas de juros e sdo sensiveis a variagbes nas taxas do
mercado interno, como Selic, TR (por causa do rendimento da poupanca - RDP), TILP e TLP, bem como
variagdes do IPCA, no caso das contratadas com TLP. Em 2024, esses pagamentos representaram 47% do
total de despesas com impacto primario da STN (RS 7,9 bilhdes de um total de RS 16,9 bilhdes).

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

Foram realizadas simulacdes com os atuais saldos das operacdes e taxas de juros para
estimar o efeito de variagbes nas taxas de juros sobre essa modalidade de subvencdo econdmica.
Considerando somente o atual estoque de operagdes ja contratadas até 31 de janeiro de 2025, e que
representam compromissos ja assumidos pela Unido, uma elevagao de apenas 0,5 ponto percentual nos
parametros macroecondmicos (IPCA, TLP, TJLP, SELIC e TR) representa um impacto sob a forma de
aumento de despesas com impacto primario na ordem aproximada de RS 908 milhdes para o exercicio de
2025. Isso indica que elevagdes nessas taxas impactardao necessariamente e diretamente as dotacdes de
recursos necessarios para esta finalidade e podem ensejar pedidos de crédito suplementar para que a
Unido possa honrar os compromissos ja assumidos.
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4.3 SENSIBILIDADE DA DiVIDA PUBLICA

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

4.3.1 Riscos de Mercado

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

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

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

A figura abaixo apresenta a evolugao das parcelas da divida mais expostas a riscos de
mercado, composta pela divida atrelada a taxa Selic e pela divida cambial, sensiveis a choques na taxa de
juros e cdmbio. Apdés um periodo de redugdo, de 2010 a 2014, a parte da divida exposta a variacoes de
juros voltou a crescer a partir de 2015 e encontra-se atualmente em nivel mais elevado aos observados
nos ultimos 15 anos (46,3% em 2024). O risco associado a variacdo da taxa de cambio, por sua vez, vem
se mantendo estavel, em decorréncia da manutengdo de patamares inferiores a 5% da parcela da divida
publica atrelada a moedas estrangeiras desde 2011. Em contrapartida, as parcelas de divida publica
prefixada e indexada a indice de pregos, que sdo menos suscetiveis a esses choques, tém perdido espaco
na composicdo da DPF. A parcela de divida publica prefixada deve atingir 19,9% da DPF em 2025, patamar
abaixo de todos os valores histéricos observados no periodo analisado. A parcela da divida indexada por
indice de precos apresentou leve recuperacdo a partir de 2021, apds um periodo de quedas sucessivas
entre 2015 e 2020, mas seu patamar atual (27,0% em 2024) e dos anos seguintes (previsdo de 25,6% na
média entre 2025 e 2029) ainda ficam abaixo do valor de 2014 (34,9%), o valor mais alto da série.
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Figura 2 - Composi¢ao do Estoque da DPF
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1 Proje¢Bes com base na estratégia de médio prazo elaborada no Gmbito do PAF 2024.
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

Além da divida com remuneracgao pela Selic, também a divida que vence no curto prazo

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

A Figura 3 mostra que esse indicador também apresentou piora nos anos recentes e reforca

a mensagem de que a melhora do perfil da divida demanda a substituicdo gradual de titulos indexados a
Selic e de prefixados de curto prazo por titulos indexados pelo IPCA e titulos com taxa prefixada com
prazos de vencimento mais longos.

Figura 3 - Risco de Repactuac¢ao da DPF
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1 Projecdes com base na estratégia de médio prazo elaborada no dmbito do PAF 2024.
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

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

4.3.1.1 Sensibilidade da Divida Publica aos Parametros Macroecondmicos

4.3.1.1.1 Riscos da Divida Publica Federal (DPF)

Particularmente importante para este Anexo de Riscos Fiscais é a andlise de sensibilidade
da divida, que mensura o potencial aumento nos valores de pagamento ou de estoque da divida publica
ao longo do ano, decorrente da flutuagdo nos parametros macroecon0 micos.

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

Figura 4 - Estimativa da Sensibilidade do Estoque da DPF a Choque de 1% nas Varidveis
Macroecondmicas
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* ProjecBes com base na estratégia de médio prazo elaborada no dmbito do PAF 2025.

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

Fonte e elaboragéo: STN/MF.

® Trata-se de uma analise estatica, a qual analisa o efeito isolado da variac3o de apenas uma variavel (taxa de cAmbio ou taxa
de juros) sobre os indicadores desejados (DPF, Despesa Orgamentaria e DLSP). Dessa forma, ndo sdo levados em conta os
efeitos da alteragcdo de uma varidvel sobre as outras varidveis. Também ndo sdo levados em conta os efeitos da alteragdo de
uma variavel sobre outros fatores da economia que poderiam também afetar os indicadores desejados, tais como resultado
fiscal, PIB e necessidade liquida de financiamento do setor publico.
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A Figura 4 mostra a elevada sensibilidade da DPF a alteracdes nos juros de curto prazo e a
baixa sensibilidade da divida publica com relagdo a alteragdes na taxa de cambio. Este cendrio reflete o
incremento de titulos com taxas de juros flutuantes na composicdo da divida, devido a persisténcia de
desequilibrios fiscais, e a reduzida participagdo de titulos denominados em moeda de outras
nacionalidades na DPF.

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

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

Na figura abaixo temos o resultado do teste de estresse para a evolu¢do do estoque da DPF
frente a choques reais nos juros e no cambio, de forma a evidenciar o efeito dessas varidveis em situagdes
de grande e persistente volatilidade’. Considerando o estoque de divida em final de periodo, o impacto
de um cendrio de estresse corresponderia a um incremento total na divida de 5,7% do PIB em 2025.

Figura 5 - Teste de Estresse de Juros e Cambio sobre a DPF
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1 ProjegGes com base na estratégia de médio prazo elaborada no Gmbito do PAF 2025.
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

Além da andlise de impactos no estoque, é relevante avaliar o cronograma de maturacao e
a sensibilidade da despesa orgamentaria da divida as varidveis macroecondmicas. Tendo como referéncia

6 A posicdo das reservas em dezembro de 2024 é da ordem de USS$ 329,7 bilh&es.

70 teste é composto pela simulagio do impacto de um choque de trés desvios-padrio sobre a média da taxa de juros Selic real
e da desvalorizagdo cambial real acumuladas em 12 meses. Este choque é aplicado sobre as parcelas do estoque da DPF
remuneradas por taxas de juros flutuantes ou pela variagdo cambial. Por se tratar de uma avaliagdo do impacto de choques
reais, diferentemente da analise de sensibilidade marginal, este teste nao se aplica a divida indexada a inflagao.
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projecoes baseadas na estratégia de médio prazo elaborada no ambito do PAF 2025 e considerando os
vencimentos de divida previstos entre 2026 e 2029, os efeitos de um aumento (reducdo) imediato e
permanente de um ponto percentual nas taxas de inflacdo e de juros e na variagdo cambial podem ser
observados na Tabela 12.

Tabela 12 — PrevisGes™ de Sensibilidade da Despesa Orgamentdria da Divida a Choques de 1 pp.

Varidveis 2026 | 2027 2028 | 2029 |
Macroecondmicas % PIB RS Milhdes % PIB RS Milhdes | % PIB RS Milhdes % PIB RS Milhdes

Cambio 0,0040 547  0,0057 825 0,0109 1680 0,0136 2.225
Inflagdo 0,0447 6.089  0,0456 6.617 0,1036 15.948  0,0906 14.809
Juros 0,0417 5.675 0,1634 23.686  0,1582 24351  0,2485 40.633

* Projecbes com base na estratégia de médio prazo elaborada no dmbito do PAF 2025. Choques nas varidveis macroeconémicas séo permanentes e seus
efeitos sdo analisados isoladamente, ou seja, pressupbe-se, por exemplo, que o aumento de um ponto percentual na taxa de juros ndo afeta as demais
varidveis macroeconémicas. Os efeitos de choques combinados ndo foram analisados.

Fonte e elaboragéo: STN/MF.

A sensibilidade apresentada na Tabela 12 varia conforme o cronograma de maturagdo dos
titulos da DPF e sera mais acentuada com relagdo a uma das varidveis econ6micas naqueles anos em que
houver maior concentragdo de vencimentos de titulos indexados aquela mesma variavel. A sensibilidade
da despesa orcamentdria € menor que aquela correspondente ao estoque da DPF, pois considera apenas
o montante da divida que serd resgatada em determinado exercicio. Ndo obstante, trata-se de um efeito
relevante por estar relacionado ao impacto de curto prazo na despesa orgamentaria para o pagamento
da divida. Como esperado, o choque na taxa de juros é o fator de maior efeito na evolu¢do da despesa
orcamentdria da divida, seguido pelo choque na taxa de inflagcdo. Especificamente em relagdo ao risco de
taxa de juros para a despesa orcamentaria, note-se que, devido ao efeito cumulativo do choque nas taxas
de juros, o aumento da despesa orcamentdria com resgates de titulos indexados a Selic teria o potencial
de atingir RS 40,6 bilhdes ao final do préximo triénio, em 2029.

4.3.1.1.2 Riscos da DLSP e da DBGG

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

A DPF e a DBGG s3dao métricas que sé incluem passivos e, portanto, ndo medem a
acumulagdo de ativos pelo governo. Assim, é Util avancgar para o conceito de endividamento liquido, que
traz um balanco entre débitos e créditos do governo frente aos agentes privados. Essa caracteristica estd
presente na DLSP. Para além do Governo Geral, o Setor Publico abrange ainda as empresas estatais ndo
financeiras e o BCB.

Inicialmente, foi gerado um cenario base para a projecdo da DLSP/PIB e DBGG/PIB para o
periodo de 2025 a 2029. Sobre este cenario foram feitas analises de risco de taxa de juros, da taxa de
crescimento do PIB e de variagdes no resultado primdrio. A Tabela 13 mostra uma analise das projecoes,
sempre em relagdo ao cendrio PLDO, para mostrar o aumento na divida/PIB decorrente de uma variagao
persistente de 1 ponto percentual na taxa SELIC para cima, uma variacdo persistente da taxa de
crescimento PIB de 1 ponto percentual para baixo, e de um déficit primario persistentemente piorem 1%
do PIB. Os impactos sdo computados isoladamente para cada um desses choques e, posteriormente,
assumindo-se um choque combinado nessas variaveis.
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Tabela 13 - Sensibilidade da Divida/PIB aos Juros, ao Crescimento Real do PIB e ao Resultado Primario

. b | DBGG |
Choques simulados 55515026 2027] 2028] 2029 | 2025] 2026 2027] 2028 | 2029 |
PIB—1 p.p. 0,7% 14% 22% 3,0% 38% 08% 1,7% 2,6% 3,5% 4,5%
Primério/PIB—lp. p. 1,1%  2,2% 3,4% 4,4% 55% 1,1% 2,2% 3,3% 4,4% 5,4%
SELIC+1 p.p 03% 0,8% 15% 21% 28% 02% 0,7% 13% 19% 25%

Choques combinados = 2,1% 4,5% 7,1% 9,8% 12,4% 2,1% 4,7% 7,4% 10,1% 12,8%
Diferenga em relagéo ao Cendrio PLDO, em pontos do PIB.
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

O impacto da variacdo do PIB é via denominador. O efeito de um primario menor é via
numerador, sem diferenca em relagdo aos indicadores de DLSP e DBGG. A sensibilidade da Selic é captada
tanto pela parcela de LFT na composi¢ao da DPF quanto pelo volume de operagdes compromissadas do
BCB e pelas parcelas indexadas a Selic dos demais passivos e ativos das diferentes esferas de governo.
Ressalte-se que a combinacdo de choques ndo consiste na soma dos choques individualizados, mas
considera a dinamica de choques simultaneos.

4.3.2 Risco de Refinanciamento

O risco de refinanciamento representa a possibilidade de o Tesouro Nacional ter de
suportar o aumento de custo para se financiar no curto prazo ou, no limite, ndo conseguir captar recursos
suficientes para honrar seus vencimentos. Especificamente, o risco de refinanciamento representa a
possibilidade de o Tesouro Nacional, ao refinanciar sua divida vincenda, encontrar condic¢des financeiras
adversas que causem aumento de seus custos de emissao ou, no limite, ndo conseguir levantar recursos
para honrar seus pagamentos. Os principais indicadores de risco de refinanciamento da DPF sdo o
percentual vincendo em 12 meses, que reflete a concentragao de divida no curto prazo, e o prazo médio
do estoque, que considera a média de tempo restante para os pagamentos de divida. O risco de
refinanciamento da divida serd mais alto quanto mais elevado for o percentual vincendo em 12 meses e
guanto menor for o prazo médio do estoque.

A figura a seguir mostra o histérico do perfil de vencimentos da DPF, bem como os valores
esperados para 2025 e anos seguintes. Em suma, espera-se que as condi¢cdes de mercado permitam o
alongamento dos prazos de emissdes, ajudando na manutenc¢ado do percentual vincendo em 12 meses em
patamares prudentes e no aumento da parcela da divida vincenda acima de 3 anos.

Figura 6 - Perfil de Vencimentos do Estoque da DPF
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O prazo médio da DPF apresentou melhora nos ultimos trés anos, aumentando de 3,6 ao
final de 2020 para 4,0 anos ao final de 2024. A expectativa para os anos seguintes, como pode ser visto
na Figura 7, é de estabilidade deste indicador, que deve se manter neste patamar de 4,0 anos entre 2025
e 2029.

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

Figura 7 - Evolucdo do prazo médio (meses)
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12024: Projegéio com base no ponto médio do PAF 2025. De 2026 a 2029: Simulagées STN.
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

Por fim, destaca-se que o Tesouro Nacional mantém uma reserva de liquidez para
pagamento da divida, o que mitiga o risco de inadimpléncia no curto prazo. Trata-se de disponibilidade
financeira na Conta Unica, dedicada a finalidade de honrar os compromissos da DPF. Esse colch3o de
liguidez permite ao Tesouro Nacional se antecipar a periodos de maior concentragdo dos vencimentos,
reduzir o risco de refinanciamento da DPF e efetivar o pagamento de eventuais passivos contingentes.
Essa reserva assegura flexibilidade a gestdo da divida publica para atuar condi¢des adversas e de elevada
volatilidade no mercado de titulos publicos.
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Figura 8 - Reserva de Liquidez
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Fonte e Elaboragéo: STN/MF.

Em dezembro de 2024, a reserva de liquidez alcangou o montante de RS 860,1 bilhdes, um
volume prudente diante do aumento dos vencimentos da DPF no curto prazo nos ultimos anos e da maior
necessidade de mitigar o risco de refinanciamento neste cendrio.

4.4 ESTRESSE DOS PARAMETROS MACROECONOMICOS E SIMULAGOES

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

O calculo dos cenarios de estresse dos parametros macroeconémicos utiliza o método de
simulacdo de Monte Carlo, construida a partir de uma distribuicdo normal multivariada, na qual o vetor
de medianas dos parametros sdo os valores projetados na Grade de Pardmetros fornecida pela SPE/MF?
e a matriz de variancia-covariancia é estimada por meio do histérico de dados dos parametros
macroecondmicos®. E importante ressaltar que este método permite a construcdo de cendrios
economicamente consistentes, ou seja, as relacdes diretas e inversas entre as varidaveis sdo
adequadamente refletidas nos resultados, considerando suas correlagdes historicas. Por exemplo, nota-
se que cenarios em que as taxas de juros sdo maiores estdo, em geral, associadas a menores niveis de
crescimento.

Foram realizados quinhentos choques com base na metodologia apresentada, os quais
geraram quinhentas trajetérias distintas para as varidveis macroecon6micas. Os cenarios fiscais
alternativos, oriundos desses choques, permitiram extrair nuvens de probabilidade, varidveis no tempo,
para os principais indicadores fiscais. Essas nuvens de probabilidade, por sua vez, sdo apresentadas na
forma de um grafico de leque (fan chart), em que o cenario central é envolto por dois leques. O mais

8 £ importante destacar que esta é a mesma grade de pardmetros utilizada para elaboragdo do cendrio base constante no
Anexo de Metas Fiscais da PLDO.
® A metodologia utilizada nesta andlise estd descrita em maiores detalhes na Nota Técnica SEI n?
1/2017/GEMAF/COPEF/SUPEF/STN-MF, de 29 de dezembro de 2017.
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interno, de cor azul escuro, possui como limites os percentis 25 e 75. O leque mais externo possui como
limites os percentis 10 e 90.
4.4.1 Receitas

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

Figura 9 - Espectro de Cendrios Alternativos para Receitas Liquidas (RS bilhdes)
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Fonte e Elaboragdo: STN/ME.

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

Para o ano de 2026, as estimativas apontam uma receita liquida no montante de RS 2.576,8
bilhGes. A amplitude do leque mais interno (percentil 75 e 25), indicado no grafico em azul escuro, é de
RS 156,4 bilh&es para cima ou para baixo do cenario central. Ja o leque externo (percentil 90 e 10) possui
amplitude de RS 261,2 bilhdes para cima ou para baixo. Para os anos de 2027, 2028 e 2029, a amplitude
do leque interno (percentil 75 e 25) para cima ou para baixo do cendrio central é de RS 187,2 bilhdes, RS
226,4 bilhdes e RS 274,8 bilhdes, respectivamente.

4.4.2 Despesas

As trajetdrias de despesas foram construidas aplicando-se os diferentes cenarios
macroeconOmicos as despesas, com destaque para o peso da inflagdo nas regras legais que determinam
os valores dos beneficios pagos. Contudo, a partir da promulgacdo da Lei Complementar n® 200/2023,
gue instituiu o Regime Fiscal Sustentavel, o limite de despesas passa a ser determinado ndo soé pela
inflacdo, mas também pelo desempenho da arrecadacdo. Assim, como o limite de 2025 ja esteja pré-
definido pela Receita Liquida Ajustada (RLA) apurada em junho de 2024, a despesa primaria passa a
apresentar sensibilidade as simula¢Ges das receitas primarias a partir de 2026. Cabe também mencionar
gue algumas despesas excetuadas do limite de despesas, como Complementac¢ao da Unido para o Fundeb
e despesas com o Fundo Constitucional do Distrito Federal, também sdo impactadas por variagcdes nas
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receitas primarias. As premissas utilizadas para o cenario central seguem as mesmas detalhadas no Anexo
de Metas Fiscais.

Figura 10 - Espectro de Cenarios Alternativos para Despesas Totais (RS bilhdes)
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Fonte e Elaboragdo: STN/ME.

A variabilidade das despesas primarias esperada para 2026 é de RS 38,2 bilhdes para cima
ou para baixo do cendrio central de RS 2.593,7 bilhdes, para os percentis 10 e 90. Em 2027, 2028 e 2029,
esses casos extremos apresentam uma variagdo esperada, para mais ou para menos do cendrio central,
de RS 99,5 bilhdes, RS 149,7 bilhdes e RS 203,8 bilhdes, respectivamente. Esses valores ndo incluem
eventuais cortes ou aumentos de despesas discriciondrias, que podem ampliar ou reduzir os valores
apresentados, mas que, por estarem sob o controle do governo, ndo sdo considerados nesta andlise.

4.4.3 Resultado Primario

O resultado primario decorre da combinacdo das curvas de receita e despesa geradas em
cada cenario econdmico alternativo. Note-se que parametros macroecondmicos que geram receitas
maiores podem gerar também despesas maiores e, portanto, o ordenamento dos cendrios de resultado
primario difere daqueles de receitas e despesas considerados separadamente.
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Figura 11 - Espectro de Cendrios Alternativos para Resultado Primario (RS bilhdes)
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Fonte e Elaboragdo: STN/ME.

As trajetorias de resultado primdrio apresentadas mostram que, no ano de 2026, o leque
interno (percentis 25 e 75) apresenta uma variacdo de RS 146,2 bilhdes, para cima ou para baixo do
cenario central, relativamente a tendéncia estimada para o Governo Central. Nos casos extremos inferior
e superior (percentis 10 e 90), a variacdo estimada é em torno de RS 246,7 bilhdes para acima ou abaixo.
Ja paraos anos de 2027, 2028 e 2029, os resultados relacionados aos mesmos cenarios extremos mostram
uma melhora ou piora de cerca de RS 325,5 bilhdes, RS 363,1 bilhdes e RS 422,9 bilhdes, respectivamente.

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

4.4.4 Divida Publica

Na sequéncia sdo apresentados alguns testes de estresse, de forma a avaliar os efeitos
potenciais sobre os indicadores de endividamento bruto e liquido. A trajetdria futura da divida é sensivel
a alteracdes nos parametros macroecondmicos. O exercicio na

Figura 12 mostra o impacto na DBGG de estresses de 100 pontos base sobre o crescimento
do PIB, o resultado fiscal primario e a taxa Selic a partir de maio de 2025 subjacentes ao cendrio PLDO
2026. Além disso, o exercicio apresenta o impacto sobre a trajetéria da DBGG de um choque negativo
simultaneo nas trés varidveis: ao fim do horizonte de projecdes, 2035, a DBGG atingiria 111,3% do PIBem
um cendrio mais adverso.
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Figura 12 - Teste de Estresse Primario/PIB, PI
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Fonte: Realizado, BCB. Projecées, STN. Elaboragéo: STN/MF.

A Figura 13 traz o resultado deste exercicio para a DLSP. Por construcdo do exercicio, ao
final de 2035 a DLSP apresentaria um endividamento liquido superior ao cenario PLDO 2026, atingindo
102,7% do PIB em decorréncia de eventual estresse combinado no resultado primario, no PIB e na taxa

Figura 13 - Teste de Estresse Primario/PIB, PIB e Selic - DLSP (% PIB)
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AlteracOes na taxa de juros sensibilizam o custo da divida e a transmissdo de mudancas na
taxa Selic para o custo da divida tende a ser rapida, uma vez que existe elevada proporc¢ao de instrumentos
de financiamento expostos as mudancas nos juros de curto prazo. As duas figuras a seguir apresentam
como seriam as projecdes de DBGG e de DLSP face a uma trajetdria de juros que se desviasse em 1 p.p.,
para cima ou para baixo, da trajetéria prevista no cenario PLDO. Um choque de +1 p.p. na Selic, por
exemplo, teria o potencial de elevar a DBGG em 6,4 p.p. do PIB e a DLSP em 7,1 p.p. do PIB ao final de
2035.

Figura 14 - Impacto de choques na Selic - DBGG (% PIB)
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Fonte: Realizado, BCB. Proje¢bes, STN/MF. Elaboragéio: STN/MF

Figura 15 - Impacto de choques na Selic - DLSP (% PIB)
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Na Figura 16 e na Figura 17 sdo mostrados os resultados estocdsticos das simulacdes de
DLSP e DBGG. As linhas sélidas representam o cenario PLDO 2026 e sdo muito préximas aquelas das
medianas das distribuicdes. Estas figuras sdo conhecidas como fan charts e mostram o intervalo de
confianga para as possiveis trajetorias da DBGG/PIB e DLSP/PIB diante de choques estocasticos no PIB e
no resultado fiscal primario ao longo do tempo, mantendo-se constantes as demais varidveis, inclusive
juros.

Figura 16 - Cenarios estocasticos para DBGG/PIB
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Figura 17 - Cenarios estocasticos para DLSP/PIB
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De forma complementar, sdo apresentados na Figura 18 e na Figura 19 fan charts da DBGG
e DLSP assimétricos, em decorréncia de uma taxa de Selic estressada em 100 pontos base a partir de
setembro de 2025. Trata-se de um exercicio de avaliacdo de downside risk. Em um contexto de taxa Selic
estressada, torna-se maior o risco de a DBGG e a DLSP superarem as projecdes do cendrio PLDO 2026 ao
final de 2035 na presenca de choques desfavoraveis a atividade e na auséncia de consolidacgdo fiscal.

Figura 18 - Cendrios Estocasticos Assimétricos — DBGG (% PIB)
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Fonte: Realizado, BCB. Projecdes, STN/MF. Elaboragéio: STN/MF

Figura 19 - Cenarios Estocasticos Assimétricos — DLSP (% PIB)
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Se por um lado, cendrios com taxas de juros mais altas conduzem a divida para uma
trajetéria de crescimento mais acentuado, por outro lado, avancos no processo de obtencdo de superavits
fiscais primarios nos préximos anos pode levar a um cenario de reducdo nas taxas de juros e,
consequentemente, no custo do endividamento publico, favorecendo cendrios onde a divida/PIB seja
mais baixa no médio horizonte.
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4.4.4.1 Riscos Legais

Para fins desta secdo, sdo considerados riscos legais para a gestdo da Divida Publica Federal
aqueles decorrentes de eventual descumprimento de algum limite ou condicdo para a realizagdo de
operagoes de crédito estabelecido pelo atual arcabouco legal. Nesse caso, ficaria vedada a realizagdo de
operagdes de crédito pelo governo, podendo impedir, em algumas situagdes, até mesmo as emissdes de
titulos no ambito da divida publica mobiliaria federal.

Portanto, em um cendrio de descumprimento de algum desses limites e condi¢des, ndo
seria possivel a utilizacdo de recursos de emissdo de titulos para o pagamento de nenhuma despesa
orcamentdria, exceto o pagamento da divida mobilidria. Essa restricdo, principalmente em um cenario de
déficit primario, implica possibilidade de interrupgao de servigos publicos, impactando ndo sé as despesas
discricionarias, como possivelmente as despesas obrigatdrias. Também limitaria a execuc¢do no ambito de
programas publicos voltados a educacdo, beneficios sociais, agricultura, entre outros.

Na tabela abaixo sdo destacados os limites e condi¢cBes, com a indicacdo do respectivo
dispositivo legal, que devem ser verificados para a realizagdo de operac¢des de crédito.

Tabela 14 - Limites e Condicdes para a Realizagdo de Operacgdes de Crédito

| limiteseCondigdes ] Norma_ |
Publicagdo do RREO até 30 dias apds encerramento do bimestre Art. 165, § 32, da CF; e art. 52, caput e § 292, da LRF

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

x . Art. 32,1, da LRF
operagdo de crédito

Limite de OperagGes de Crédito Art. 32, §19, lll, da LRF; e art. 72, |, da RSF 48
Limite de despesas de pessoal da Unido (Poder Executivo) Arts. 19, 20,22 e 23 da LRF

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

Consolidagdo pelo Poder Executivo das Contas Anuais Art. 51, § 29, da LRF

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

Fonte e Elaboragéo: STN/MF.

Dentre esses riscos, destaca-se aquele relativo ao descumprimento da regra de ouro,
estabelecida pelo inciso Ill do art. 167 da Constituicdo Federal, que veda a realizacdo de operagdes de
crédito que excedam o montante das despesas de capital, ressalvadas as autorizadas mediante créditos
suplementares ou especiais com finalidade precisa, aprovados pelo Poder Legislativo por maioria
absoluta. Dado o cendrio fiscal esperado, as projecdes apontam para margens negativas para o periodo
de 2026 a 2029 e, assim, para a necessidade de se recorrer a operacdes de crédito em montante superior
ao das despesas de capital neste periodo, conforme Tabela 15.

Tabela 15 - Projecdo da Margem de Suficiéncia da Regra de Ouro

Em RS milhdes

| cendrio | 2026 | 2027 | 2028 2029
Cenario base -269.739,9 -399.873,9 -303.062,6 -409.516,5
O Cendrio Base contempla estimativas preliminares, com base em hipdteses simplificadas. Entre as hipdteses, o cendrio projeta a possibilidade de uso de
superavit financeiro de exercicios anteriores para minimizar a insuficiéncia da regra de ouro por meio de remanejamento de fontes durante o exercicio. O
cendrio deve ser atualizado quando da elaboragdo do Projeto de Lei Or¢amentdria Anual, momento em que serdo definidas com maior exatidéo a
necessidade de operagdes de crédito para o financiamento das despesas orcamentdrias, bem como serdo atualizados os pardmetros macroeconémicos que
afetam as proje¢des de despesas de capital.

Fonte e Elaboragéo: STN/MF.

Essas projecdes consideram a possibilidade de utilizacdo do saldo de superavits financeiros
de exercicios anteriores de fontes de ndo emissdo exclusivas para pagamento de divida no momento da
execucao financeira. Tais valores ndo sao considerados na fase de elaboragdo e aprovagao da LOA (pois
essa considera somente as receitas do exercicio), motivo pelo qual a LOA pode apresentar excesso de
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operacgoes de crédito sobre as despesas de capital ainda maior do que no cenario acima, e indicar recursos
de operacdes de crédito condicionados a aprovacdo de crédito suplementar ou especial por maioria
absoluta do Congresso Nacional. Todavia, apds a apurac¢ao do superavit financeiro do exercicio anterior
durante o exercicio, e caso haja saldo suficiente, é possivel remanejar as fontes condicionadas e cumprir
a exigéncia da regra de ouro quando da execugao financeira, sem a necessidade do crédito suplementar
(o que de fato vem ocorrendo nos exercicios recentes).

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

Além da regra de ouro, a observacdo dos demais limites e condicdes, em particular dos
limites de pessoal, é essencial. O ndo atendimento de algum item pode acarretar riscos caso tal situacao
venha a restringir a emissdo de titulos da divida publica mobilidria.

5 ANALISE DOS RISCOS ESPECIFICOS

Os riscos especificos sdo passivos contingentes e riscos relacionados a ativos,
associados a eventos irregulares. Sua andlise envolve avaliagdo qualitativa das particularidades de
cada tema, identificando o risco a curto prazo e seu custo. A analise dos riscos especificos estd, em
grande parte, submetida a um arcabouco institucional e normativo cuja gestdo se da no desempenho
das atribuicdes de drgaos competentes. A consolidagdo das informagdes contidas neste documento
busca harmonizagdo conceitual e padroniza¢ao dos impactos fiscais. Sdo diferenciados os impactos
primarios e financeiros, fluxos e valores de estoques, os exercicios financeiros de incidéncia e
critérios sdo explicitados para mensuracgdo dos riscos e para a construcdo de projecées. Anadlises de
Passivos Contingentes, Riscos Associados a Ativos e Outros Riscos Especificos serdo apresentados a
seguir.

5.1 PASSIVOS CONTINGENTES

Os passivos contingentes referem-se a possiveis novas obriga¢gdes cuja confirmagao
depende da ocorréncia de um ou mais eventos futuros, ou cuja probabilidade de ocorréncia e
magnitude dependam de condicdes exdgenas imprevisiveis. Sdo também considerados passivos
contingentes as obriga¢des que surgem de eventos passados, mas que ainda ndo sdao reconhecidas
no corpo das demonstragdes contabeis por serimprovavel a necessidade de liquidagdo ou porque o
valor ainda ndo pode ser mensurado com suficiente seguranca.

S3o espécies de passivos contingentes tratados neste documento: (1) Demandas
Judiciais; (2) Passivos Contingentes em Fase de Reconhecimento; (3) Garantias Prestadas pelo
Tesouro Nacional; (4) Seguro de Crédito a Exportacdo - Fundo de Garantia a Exportacdo; e (5) Fundos
Garantidores.
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Ressalta-se que os passivos contingentes ndo sdo mensurdveis com suficiente
seguranca em razdao de ainda ndo terem sido apurados, auditados ou periciados, por restarem
duvidas sobre sua exigibilidade total ou parcial, ou por envolverem anédlises e decisdes que nao se
podem prever. Por isso, conforme recomenda a Norma Brasileira de Contabilidade NBC TSP 03
(ProvisGes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes), editada pelo Conselho Federal de
Contabilidade, e o Manual de Contabilidade Aplicada ao Setor Publico, editado pela Secretaria do
Tesouro Nacional do Ministério da Fazenda, sdo incluidas no presente Anexo de Riscos Fiscais
informacdes adicionais acerca dos passivos contingentes disponibilizadas segundo respectiva
tematica, como objeto da acdo, natureza da agao ou passivo e instancia judicial.

5.1.1 Demandas Judiciais

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

a) Advogado-Geral da Uni3o: representa a Unido junto ao Supremo Tribunal Federall!
(STF), em que é assistido pela Secretaria-Geral de Contencioso (SGCT)*?;

b) Procuradoria-Geral da Unido (PGU): representa a Unido junto ao Poder Judiciario nas

suas diferentes instancias'3, com excec¢do do STF4;

¢) Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional (PGFN): apura a liquidez e certeza da divida

ativa da Unido e realiza a sua inscricdo para fins de cobranca, amigavel ou judicial e
representa judicialmente a Unido nas causas de natureza fiscal®>;

d) Procuradoria-Geral Federal (PGF): representa as autarquias e fundagdes publicas junto

ao Poder Judiciario'®; e
e) Procuradoria-Geral do Banco Central do Brasil (PGBC): representa o Banco Central do
Brasil (BCB) junto ao Poder Judiciario'’.

Os 6rgaos do PoderJudiciario sdao responsaveis pela tramitagdo e julgamento das agdes
judiciais. O evento “pagamento judicial” é considerado um risco futuro e incerto. A AGU atua perante
os orgdos judiciarios para obter decisGes favordveis a Fazenda Publica e evitar pagamentos judiciais.
A Portaria Normativa AGU n? 68/2022 estabelece critérios e procedimentos para informacgdes sobre
acoes judiciais com riscos fiscais.

Além das demandas gerenciadas pela AGU, sdo consideradas as acdes judiciais das
Empresas Estatais Dependentes da Unido e contra o BCB. Este ultimo administra suas a¢ées judiciais,
considerando valor, fase processual e risco de perda. A Secretaria de Coordenacdo e Governanca das

10 A AGU é a instituicdo que representa judicialmente a Unido, suas Autarquias e Fundagdes Publicas, bem como executa a
divida ativa da Unido e presta a consultoria e assessoramento juridico do Poder Executivo (art. 131 da Constituigdo Federal de
1988).

1 Art. 49, 11l, da LC 73/1993.

12 Art. 92 do Decreto n? 11.174/2022.

130 Poder Judiciario é organizado em instancias: Juizes de 12 grau, Tribunais de Justica ou Regionais, Tribunais Superiores e
STF. Ha instancias especificas nos Juizados Especiais: as Turmas Recursais, as Turmas Regionais de Uniformizacdo e a Turma
Nacional de Uniformizagao. Nos processos de maior valor, a Fazenda Publica possui acesso a recursos aos Tribunais Superiores
e ao STF, de modo que é nesses 6rgados judiciarios em que se decide ao final sobre o mérito das agdes judiciais em regra.

14 Art. 92 da LC 73/1993.

15 Art. 12 da LC 73/1993.

16 Art. 10 da Lei n2 10.480/2002.

17 Art. 42 da Lei n2 9.650/1998.
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Empresas Estatais (SEST) analisa as demandas trabalhistas, tributarias, previdencidrias e civeis das
empresas federais dependentes.

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

5.1.1.1 Critérios e Procedimentos na prestacdo de informacoes sobre Demandas Judiciais

Os procedimentos judiciais podem ser classificados em a) Processos de conhecimento,
para decidir qual parte tem o direito, produz como decisdo final o titulo judicial ou sentenca transitada
em julgado, que é a decisdo ndo mais sujeita a recursos; b) Processos de execug¢ao ou de cumprimento de
sentenca transitada em julgado, que ddo cumprimento a sentenca transitada em julgado e estabelecem
o valor a ser pago pela parte; e c) Precatdrio, processo administrativo que operacionaliza o pagamento
judicial feito pela Fazenda Publica a parte vencedora em valores superiores a 60 saldrios minimos. Os
valores abaixo desse limite s3o pagos por meio de Requisi¢cdes de Pequeno Valor?,

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

a) O artigo 22 da portaria delimita que serdo consideradas as a¢des judiciais com eventual
impacto financeiro igual ou superior a RS 1,0 bilhdo, e que se encontrem: (i) em
tramitacdo nos tribunais superiores; (ii) em tramitacido na Turma Nacional de
Uniformizagdo; (iii) na fase de conhecimento; ou (iv) na fase de cumprimento de
sentenca. Além disso, atualiza as hipdteses da multiplicidade de ac¢des judiciais que
tratem de questdes idénticas de direito;

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

“Art. 32 A classifica¢do das agdes judiciais quanto a probabilidade de perda observara
os seguintes critérios:

I - Risco provavel, que abrange:

a) acdo de conhecimento, a¢do de controle concentrado de constitucionalidade ou
recurso extraordindrio com repercussdo geral reconhecida, com decisdGo do STF
desfavordvel a Fazenda Publica;

b) acdo de conhecimento ou recurso repetitivo com decisdo do Superior Tribunal de
Justica (STJ) ou do Tribunal Superior do Trabalho (TST) desfavordvel a Fazenda
Publica, que néio tenha matéria passivel de apreciacéo pelo STF;

¢) a¢do de conhecimento contra a Fazenda Publica, julgada desfavordvel a Fazenda
Publica nos termos das alineas “a” e “b”; e

d) agdes judiciais em fase de cumprimento de sentenga, julgada desfavordvel a
Fazenda Publica nos termos das alineas “a” e “b”.

Il - Risco possivel, que abrange:

a) agdo de conhecimento, a¢do de controle concentrado de constitucionalidade,
desde a publicagdo da pauta, ou recurso extraordindrio desde o reconhecimento da
repercuss@o geral, até que seja proferida decisdo por érgéio do STF;

18 Nos termos do art. 17, § 12, da Lei n® 10.259/2001.
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b) recurso repetitivo desde a sua afetagdo por érgdo do STJ ou do TST; e

c) acdo de conhecimento com decisdo de drgdo colegiado do STJ ou do TST,
desfavordvel a Fazenda Publica, que tenha matéria passivel de apreciacdo pelo STF;

lll - Risco remoto, que abrange as agbes judiciais que ndo se enquadrem nas
classificages previstas nos incisos | e Il deste artigo.

", n
(o

§ 12 As ag¢des judiciais referidas nos itens e “d” de risco provadvel, somente serdo
classificadas como tal apds a exclusdo das agdes judiciais e recursos previstos nos

ow_

itens “a” e “b” de risco provdvel, que possuam a mesma questéo de direito.

§ 29 Excepcionalmente, desde que devidamente justificado, poderdo ser incluidas na
classificagdo de risco provdvel ou possivel as agbes judiciais ou recursos néo
abrangidos pelos critérios ali fixados.

c) O artigo 62 atualiza os parametros referentes ao impacto financeiro dos riscos:
“Art. 62 A composicdo do impacto financeiro dos riscos serad:

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

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

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

Il - nas condenagbes da Fazenda Publica que resultem em perda de arrecada¢do, o
resultado da soma dos valores estimados de reducdo da arrecadagéo em virtude do
cumprimento de decisdo judicial, assim considerados o equivalente a estimativa de
arrecadacgdo de 1 (um) ano para o futuro e de 5 (cinco) anos de parcelas pretéritas;
ou

Ill - nas a¢bes de controle concentrado de constitucionalidade, as consequéncias
juridicas diretamente decorrentes do resultado do processo que impliquem a nulidade
ou suspensdo de normas arrecadatdrias, a extens@o de normas desonerativas ou que
imponham despesas publicas de cardter continuado que possam ser quantificadas
pelos 6rgdos publicos responsdveis pela implementagdo.

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

Nas subsec¢des seguintes, serdo avaliados os processos de risco possivel e de risco provavel,
incluindo as movidas pelos entes subnacionais contra a Unido.

Nas demandas judiciais, a estimativa dos valores envolvidos nas causas é complexa visto
tratar-se de eventos imprevistos e incertos, sendo baseada nos pedidos das partes, nas estimativas dos
orgdos publicos federais e da area técnica da AGU. Ademais, algumas a¢des nao possuem informacgdes
disponiveis sobre o impacto fiscal estimado, de modo que o impacto real pode ser maior do que o
apresentado nos demonstrativos. Por sua vez, o carater probabilistico e as caracteristicas dos tramites
juridicos exigem uma analise cautelosa dos valores relacionados as a¢des judiciais.
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As informagGes apresentadas ndo implicam reconhecimento da Unido em relacdo a
sucumbéncia ou teses em debate, mas apenas o risco potencial ao orcamento federal caso a Unido nao
seja bem-sucedida.

5.1.1.2 Demandas Judiciais Contra a Administracao Direta da Unido — Risco Possivel

Observa-se, conforme exposto na Tabela 16, que o risco fiscal relativo a demandas judiciais
contra a Administrag3o Direta da Unido, com risco possivel, é estimado em RS 752,3 bilhdes em 2024 (RS
1.170,9 bilhdes em 2023)*°.

Tabela 16 - Demandas Judiciais Contra a Administracao Direta da Unido no ambito da PGU — Risco Possivel

Em RS bilhdes

Estimativa
Acgoes Judiciais de impacto

Reforma da Previdéncia EC n2 103/2019 (SGCT)? 497,9 497,9
FGTS corre¢dao monetaria (SGCT) 295,9 (Reclassificado para
remoto)
ACP - Devolugdo das diferengas pagas pelos mutudrios de Cédulas de Crédito 239,0 239,0
Rural - Plano Collor | (SGCT)
Setor Sucroalcooleiro - Responsabilidade civil do Estado 79,6 (Reclassificado para
provavel)
Fator Previdenciario (SGCT) 36,4 (Reclassificado para
remoto)
Fornecimento Medicamento pelo Poder Publico (SGCT) 14,0 (Reclassificado para
remoto)
Acdo Civil Publica - Climatica - 8,0 (Incluido)
Indenizagdo em pecunia por férias ndo gozadas por servidor ativo — Tema 41 5,4
635/STF (SGCT)
Trem-bala Rio de Janeiro-Sdo Paulo 2,0 (Reclassificado para
remoto)
Liquidagdo de Sentenga - Indenizagdo por Restrigdo Ambiental 1,0 1,0
Agdo de Desapropriagdo - MAPA 1,0 1,0
Equiparacdo do valor das diarias devidas a membros do Ministério Publico e n.d. n.d.
do Poder Judiciario — Tema 976/STF (SGCT)
Isonomia entre Magistratura e Ministério Publico para licenga prémio —Tema n.d. n.d.
966/STF (SGCT)
Responsabilidade da Unido pelo pagamento dos honorarios das pericias n.d. n.d.
requeridas pelo MPF
Anistia — Aeronautica (SGCT) n.d. n.d.

n.d. (informagdo ndo disponivel).

1 Essa acdo ndo consta do BGU pois ndo se refere a eventos passados. Todos os impactos referentes ds regras de cdlculo e de
concessdo dos beneficios foram calculados sobre os futuros beneficios (beneficios a conceder), ndo abrangendo os beneficios jd em
andamento (beneficios concedidos).

Fonte: AGU (Nota Técnica n? 114/2024/SGE/AGU, de 20/12/2024, com atualizacbes em relacdo a Nota Técnica n?
74/2024/SGE/AGU).

Elaboragéo: STN/ MF.

5.1.1.3 Demandas Judiciais Contra a Unido de Natureza Tributaria

A PGFN representa a Unido nas acOes judiciais de tributacdao federal, incluindo as
relacionadas as contribuicGes previdencidrias do RGPS. No STJ, atua em casos tributdrios em que a Unido
é parte, bem como nas a¢des de seu interesse, ja no STF, atua nos recursos extraordinarios e agravos
tributdrios, além de acompanhar as acdes originarias representadas judicialmente pelo Advogado Geral
da Unido. As discussGes no ST) se referem aos questionamentos sob o enfoque da legislacdo

19 Na tabela sdo apresentadas também as acdes judiciais contra a Administracdo Direta que se encontram na Secretaria-Geral
de Contencioso (SGCT), quando nado relacionadas ao tema tributario.
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infraconstitucional, enquanto no STF as a¢BGes versam sobre questdes constitucionais, algumas delas
podendo ser discutidas simultaneamente nas duas casas, porém sob enfoques distintos.

As estimativas de impacto fiscal sdao fornecidas pela Receita Federal do Brasil (RFB),
considerando, na maioria dos casos, a perda total de arrecadacdo anual e uma estimativa de impacto de
devolugdo, considerados os Ultimos cinco anos e a totalidade dos contribuintes, de modo que representa
0 maximo de impacto ao erdrio, que pode ndo se concretizar em sua totalidade. Estima-se o impacto das
acdes judiciais de natureza tributdria, tanto no ambito do STF quanto no STJ, em aproximadamente RS
649,2 bilhdes em 2024 (RS 729,9 bilhdes em 2023), conforme a Tabela 17.

Tabela 17 - A¢bes Judiciais de Natureza Tributaria — Risco Possivel

Em RS bilhdes

Estimativa
Acgoes Judiciais de impacto

COFINS/PIS. Importagdo. Exigéncia de lei complementar para a disciplina de PIS e 325,0 325,0
COFINS sobre a importagdo. Lei n2 10.865/2004 (Tema 79/STF)

Imposto de Renda pessoa Fisica - dedugdo de despesas com educagdo (SGCT) 115,0 115,0
Inclusdo do PIS e da Cofins nas suas préprias bases de célculo (Tema 1067/STF) 65,7 65,7
Reintegra - devolugdo de residuo tributdrio remanescentes na cadeia de produgdo de 49,9 (Reclassificado
bens exportados no Regime Especial de Reintegragdo de Valores Tributdrios para as para remoto)
Empresas Exportadoras (SGCT)

PIS e COFINS. Base de calculo, inclusdo do ISS. Questiona-se a inclusdo da parcela 35,4 35,4

relativa ao ISS na base de calculo da contribui¢do para o PIS e COFINS (sistematica da
tributagdo por dentro, Tema 118/STF)

Discussdo sobre tributagdo do lucro da empresa controladora, que possui controladas - 22,0 (Incluido)
no exterior. Caso Concreto. Sem Repercussao Geral.
CIDE sobre remessas ao exterior. Discussdo a respeito da incidéncia da CIDE criada pela 19,6 19,6

Lei n2 10.168/2000, destinada a financiar o Programa de Estimulo a Interagdo
Universidade-Empresa para o Apoio a Inovagdo (Tema 914/STF).

Funrural (SGCT) 20,9 17,2
PIS E COFINS. Incidéncia sobre as receitas decorrentes da locagdo de bens méveis 20,2 Excluido
Possibilidade de exclusdo da base de calculo do PIS e do COFINS dos valores 16,5 16,5

correspondentes a créditos presumidos de ICMS decorrentes de incentivos fiscais

concedidos pelos Estados e pelo Distrito Federal (Tema 843/STF).

PIS sobre locagdo de bens imdveis. Discussdo sobre a incidéncia de PIS sobre as receitas 16,0 Excluido
decorrentes da locagdo de bens imoéveis, inclusive no que se refere as empresas que

alugam imoveis esporadica ou eventualmente (Tema 630/STF).

Limitagdo a 20 (vinte) saldrios-minimos na apuragdo da base de célculo de contribuigdes 11,7 (Reclassificado
a terceiros (Tema 1.079/STJ). para remoto)
PIS/COFINS e CSLL sobre atos cooperativos. Discussdo sobre a incidéncia do PIS, COFINS 9,1 9,1

e CSLL sobre os valores resultantes dos atos cooperativos préprios das sociedades
cooperativas (Tema 536/STF).

Constitucionalidade da incidéncia de contribui¢do previdenciaria a cargo da empregada 6,2 6,2
sobre o saldrio-maternidade pago pela Previdéncia Social (Tema 1274/ STF).
Incidéncia da aliquota de 25% (vinte e cinco por cento) do imposto de renda 6,0 Excluido

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

percebidos por pessoas fisicas residentes no exterior (Tema 1174/STF).

Constitucionalidade do artigo 11, § 19, incisos V a VIll, da Emenda Constitucional 58 5,8
103/2019, ante a previsdo de aliquotas progressivas as contribui¢des previdenciarias

dos servidores publicos federais (Tema 1226/STF).

Tema 1309 - Exigibilidade do PIS e da COFINS sobre as receitas financeiras oriundas de - 5,3 (Incluido)
aplicagbes financeiras das reservas técnicas de empresas seguradoras.
Aplicabilidade do principio da anterioridade geral (anual ou de exercicio) em face das 4,0 4,0

redugdes de beneficios fiscais previstos no Regime Especial de Reintegracdo de Valores
Tributdrios (Tema 1108/STF).

Legalidade da inclusdo do diferencial de aliquotas (Difal) do ICMS nas bases de calculo 1,6 (Reclassificado
do PIS e da Cofins para provavel)
Exclusdo dos valores relativos ao PIS e a COFINS da base de célculo da Contribuigcdo 1,3 1,3

Previdencidria sobre a Receita Bruta (CPRB) (Tema 1186/STF).
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Estimativa
Acgoes Judiciais de impacto

Incidéncia de contribuicdo previdenciaria sobre todos os valores pagos a empregados a 1,2 (Incluido)
titulo de participagdo nos lucros ou resultados - PLR

IRPJ. DemonstragGes financeiras. Corre¢do monetaria. Julho e agosto de 1994. n.d. n.d.
Constitucionalidade. Art. 38 da Lei 8.880/94 (Tema 167/STF).

Contribuigdo Previdencidria. Cooperativas. LC 84/96, artigo 19, inciso Il. Alegagdo de n.d. n.d.
cobranga de aliquotas superiores as das empresas em geral (Tema 516/STF).

Constitucionalidade da inclusdo dos expurgos inflaciondrios na corregdo monetaria n.d. n.d.
incidente sobre valores depositados em juizo (Tema 1.016/STF).

Equiparacdo de Caixa de Assisténcia de grupo profissional a entidades beneficentes de n.d. n.d.
assisténcia social para fins de imunidade tributaria (Tema 254/STF).

Imunidade tributdria reciproca em favor de sociedade de economia mista prestadora n.d. n.d.
de servigo publico relativo a construgdo de moradias para familias de baixa renda (Tema

1122/STF).

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

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

pelo Poder Publico (Tema 1189/STF)

Possibilidade da fixagdo dos honorarios por apreciagdo equitativa (artigo 85, § 82, do n.d. n.d.
Codigo de Processo Civil) quando os valores da condenagdo, da causa ou o proveito

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

Constitucionalidade da composi¢do da base de célculo do Fundo de Participagdo dos n.d. n.d.
Municipios — FPM (Tema 1275/STF).

Exigibilidade do PIS/COFINS em face das entidades fechadas de previdéncia n.d. (Reclassificado
complementar (EFPC) (Tema 1280/STF). para remoto)
Imunidade da contribuigdo devida pelo empregador rural ao Servico Nacional de - n.d. (incluido)

Aprendizagem Rural (Senar) incidentes sobre as receitas decorrentes de exportagdes
(Tema 1320/STF)

Legitimidade extraordinaria de Federagao Sindical para o ajuizamento de agdo coletiva - n.d. (incluido)
(Tema 1355/STF)
Tema 1239 de RR. Incidéncia de PIS/COFINS sobre a receita decorrente de vendas de - n.d. (Incluido)

mercadorias de origem nacional ou nacionalizada e advinda de prestagdo de servigo
para pessoas fisicas ou juridicas no ambito da Zona Franca de Manaus

Discussdo acerca da inclusdo da contribuicdo previdenciaria substitutiva - CPRB - na base - n.d. (Incluido)
de calculo das contribuigGes para o PIS e a COFINS
Tema 1290 de RR - a) decidir sobre a legitimidade passiva ad causam (se do INSS ou da - n.d. (Incluido)

Fazenda Nacional) nas agdes em que empregadores pretendem reaver valores pagos a

empregadas gestantes durante a pandemia de Covid-19; b) definir se é possivel

enquadrar

Tema 1226 de RR - Incidéncia de IRPF sobre os valores auferidos em virtude de planos - n.d. (Incluido)
de opgdo de compra de agbes, chamados stock options, ofertados pelas empresas a

seus empregados e/ou diretores

Tema 1287 RR - Incidéncia de IRRF sobre valores pagos a empresas estrangeiras a titulo - n.d. (Incluido)
de prestagdo de servigos, royalties, considerando os Tratados Internacionais contra a

dupla tributagdo assinados pelo Brasil

Tema 1283 de RR - Pretensdo de optantes do Simples Nacional de obterem o beneficio - n.d. (Incluido)
fiscal de aliquota zero de PIS/COFINS/IRPJ/CSLL, previsto no art. 42 da Lei 14.148/2021

(PERSE)

Alcance da imunidade tributaria prevista no artigo 150, inciso VI, alinea e, da n.d. Excluido

Constituicdo Federal, em relagdo a suportes materiais importados e produzidos fora do
Brasil que contenham obras musicais de artistas brasileiros (Tema 1.083/STF).

7209 | 6492 |

n.d. (informagdo ndo disponivel).
Fonte: AGU (Nota Técnica n® 114/2024/SGE/AGU, de 20/12/2024, com atualizages em relagdo a Nota Técnica n® 74/2024/SGE/AGU).
Elaboragéo: STN/ MF.

5.1.1.4 Demandas Judiciais Contra as Autarquias e Fundacgodes - PGF

A PGF é responsavel pela representacdo judicial e extrajudicial, consultoria e assessoria
juridica das autarquias e fundacgdes publicas federais, bem como a apuracado da liquidez e da certeza dos
créditos, além da inscricdo dos créditos em divida ativa para fins de cobranca.
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O impacto estimado dessas ac¢des foi de RS 682,4 bilhdes em 2024 (RS 673,4 bilhdes em
2023) e revela a expectativa da repercussdo econdmica em caso de decisdo judicial desfavordvel, seja pela
criacdo de despesa ou pela reducdo de receita. Sdo consideradas tanto despesas iniciais com o pagamento
de atrasados quanto o impacto futuro nas contas publicas. Assim, os impactos podem ser diluidos ao
longo de vdrios exercicios fiscais.

Tabela 18 - A¢Ges Judiciais Contra as Autarquias e Fundag¢des no ambito da PGF — Risco Possivel

Em RS bilhdes

Estimativa
Acgoes Judiciais de impacto
Auxilio-alimentacdo, pago em espécie e com habitualidade, por meio de vale-alimentagdo ou na forma 4194 4194
de tickets, tem natureza salarial e integra o saldrio de contribuigdo para fins de calculo da renda mensal
inicial (RMI).
Aposentadoria especial do vigilante. 165,0 165,0*
Exclusdo do fator previdenciario da base de célculo das aposentadorias por tempo de contribuigdo 89,0 89,0
Constitucionalidade da MP 739/16, substituida pela MP 767/17 e convertida na Lei 13.457/17. - 9,0
Alteracdo da Lei 8.213/91, inserindo prazo estimado de duracdo do beneficio. (Incluido)
Cumulagdo de beneficios previdenciarios n.d. n.d.
Requerimento administrativo. Direito adquirido. Comprovagdo extemporanea. Tema 1124 do STJ. - n.d.
Honorarios advocaticios em cumprimento de sentenga n.d. Excluido
Majoragdo de verba honoraria contra o INSS n.d.  Excluido
Revisdo do Tema 692/STJ. Devolugdo de valores recebidos a titulo de concessdo de beneficio n.d. Excluido
previdencidrio por decisdo judicial precaria
Revisdo de beneficio previdencidrio por erro administrativo. Decadéncia n.d. Excluido

n.d. (informagdo ndo disponivel).
*Valor ndo consta do BGU.

Fonte: AGU (Nota Técnica n® 114/2024/SGE/AGU, de 20/12/2024, com atualizagdes em relacio a Nota Técnica n® 74/2024/SGE/AGU).
Elaboragéo: STN/ MF.

5.1.1.5 Demandas Judiciais das Empresas Estatais Dependentes da Unido

No ano de 2024, as ag¢les judiciais das empresas dependentes com risco de perda
considerado possivel apresentaram aumento expressivo, totalizando cerca de RS 12,1 bilhdes (RS 4,1
bilhGes em 2023), na qual se destaca a participagdo das agdes de natureza civel no impacto estimado, de
aproximadamente RS 10,6 bilhdes (87,0% do valor total), conforme Tabela 19.

As reclamacdes trabalhistas configuraram em torno de RS 1,5 bilhdo e incluem litigios
relacionados a atualizacdo salarial e perdas decorrentes de Planos Econdmicos, além de acBes como
solicitacOes de pagamento de horas-extras, descumprimento de dissidio coletivo, pagamento de didrias,
adicional noturno, adicional de periculosidade e insalubridade e incorporacao de gratificacdo.

As acOes civeis se referem a pleitos de direito de natureza civil, ou seja, ndo-criminal,
envolvendo as areas familiar, sucessoria, obrigacional ou real. No caso das empresas estatais federais
dependentes, as acdes se referem a um conjunto variado de questionamentos, como indeniza¢des por
danos materiais, acidentes, desapropriacao, garantia de participacdo do impetrante em contratos de
opcao e leildes eletronicos, acdo de cobranca, protesto de titulos, suspensdo dos efeitos dos atos
administrativos, suspensdo de multa, dentre outros. Conforme citado anteriormente, as a¢des civeis das
Estatais Federais Dependentes somaram, aproximadamente, RS 10,6 bilhdes, com aumento substancial
no valor, em razdo de, sobretudo, ajuizamento de acdo civil publica para pagamento de indenizagdo por
parte da Empresa de Pesquisa Energética (EPE) em decorréncia de apagao (blecaute) no estado do Amapa
em 2020.

As demandas previdencidrias totalizaram cerca de RS 21,2 milh&es, caracterizadas pelo ndo
recolhimento das contribuicGes previdencidrias de seus empregados, enquanto as lides tributarias
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somaram RS 74,9 milhdes e derivam de ndo recolhimento de impostos pelas empresas, notadamente os
devidos aos Estados e Municipios.

Ao considerar o critério das empresas com maior risco fiscal de a¢Ges judiciais de perda
possivel, a EPE e aINFRA S.A. apresentaram impactos estimados de cerca de RS 7,8 bilh&es e RS 1,6 bilhdo,
respectivamente.

Tabela 19 - Demandas Judiciais das Empresas Estatais Federais Dependentes da Unido — Risco Possivel

Em RS milhdes

Tipo de Demanda/Estimativa de Impacto

| 2023 | 2024 | 2023 | 2024 | 2023 | 2024 12023 2024] 2023 | 2024 |

Cia Desenvolvimento V. S. 24,1 54,7 1.0704 201,6 - - 0,2 20,8 1.094,7 277,2
Francisco e Parnaiba - CODEVASF

Empresa Brasileira 267,5 297,3 119,6 85,4 - - - - 387,1 382,8
de servigos Hospitalares - EBSERH

Cia Brasileira De Trens Urbanos - CBTU 326,1 400,2 125,8 703,3 - - 3,4 8,3 455,3 1.111,8
Empresa Brasileira de Pesquisa 143,1 167,3 10,2 12,7 - - 1,9 2,0 155,2 182,0
Agropecuaria - Embrapa

Grupo Hospitalar Conceicdo - GHC 225,9 183,5 97,8 103,0 - - - - 323,7 286,5
Telecomunicagdes 0,8 2,9 100,0 111,0 - - 25,3 26,1 126,1 139,9
Brasileiras S.A - TELEBRAS

Empresa Brasil de Comunicagdo - EBC 64,4 72,4 5,8 16,1 12,7 - 2,1 2,2 85,0 90,8
Cia Nacional de Abastecimento - CONAB 18,2 21,1 27,9 33,5 - - 16,7 10,5 62,8 65,1
Empresa de Trens Urbanos 18,1 136,6 51,5 12,1 - - - - 69,6 148,7
de Porto Alegre S.A - TRENSURB

Nuclebras Equipamentos 7,9 2,9 42,5 42,3 - - - - 50,4 45,1
Pesados S/A - NUCLEP

Infra S.A. 58,0 75,4 1.139,7 1.4511 7,8 21,2 8,3 50 1.213,8 1.552,8
Industria de Material 19,4 14,6 2,3 2,5 - - - - 21,7 17,1
Bélico do Brasil - IMBEL

Centro Nac. de Tecnologia 23,4 28,5 1,6 1,5 - - - - 25,0 30,1
Eletrénica Avangada S.A - CEITEC

Amazonia Azul Tecnologias 5,1 15,9 - 0,04 - - - - 51 15,9
de Defesa S.A - AMAZUL

Cia de Pesquisa 1,0 3,5 2,2 2,2 - - - - 3,2 5,7
de Recursos Minerais - CPRM

Empresa Pesquisa Energética - EPE 0,03 - 7.7804 7.780,4
EE

Fonte: SEST/MGI. Elaboragéo: STN/MF.
Total pode néo corresponder exatamente a soma dos valores em razédo de arredondamentos.

5.1.1.6 Demandas Judiciais Contra o Banco Central do Brasil

Em 31 de dezembro de 2024, o BCB era parte em 9.153 a¢des, sendo 2.286 no polo ativo,
6.587 no polo passivo e 280 tendo o BCB como parte interessada. As agdes referem-se a assuntos como
planos econ6micos, reclamacgoes trabalhistas, liquida¢des de instituicdes financeiras e titulos publicos.

Com relagao as a¢bes em que o risco de perda foi considerado possivel — ou seja menor
gue provavel e maior que remoto e classificadas como passivos contingentes —, havia 731 acgdes,
totalizando cerca de RS 5,5 bilhdes em 2024 (RS 4,5 bilhdes referentes a regimes especiais de resolugio
para instituicdes financeiras), representando um decréscimo de 29,4% em relacdo ao ano de 2023, em
que tais acdes somavam RS 7,7 bilhdes (RS 7,0 bilhdes referentes a regimes especiais de resolucdo para
instituicdes financeiras).

O Programa de Garantia da Atividade Agropecuaria (Proagro) era parte em 666 acdes
judiciais relacionadas principalmente a contestacao de decisdes sobre cobertura de produtores rurais,
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sendo 3 no polo ativo, 660 no polo passivo e 3 tendo o Proagro como parte interessada. O montante de
acdes judiciais em que o risco de perda foi considerado menor que provavel e maior que remoto e,
portanto, foram consideradas como passivos contingentes, foi de 183 a¢des, no total de RS 47,0 milhdes.

No que se refere as providéncias a serem tomadas na hipdtese de concretizacdo dos
passivos contingentes e riscos fiscais contra o BCB, as dota¢des aprovadas na lei orgamentdria anual
destinadas ao pagamento de débitos oriundos de decisGes judiciais transitadas em julgado, serdo
descentralizadas aos tribunais requisitantes dos precatérios, aos quais competira efetuar os pagamentos
aos beneficiarios. Em virtude disso, os recursos orcamentarios e financeiros ndo transitardao pelo BCB
(entidade devedora) e nem pelo Proagro (entidade devedora).

A distribuicdo dos valores do passivo contingente do BCB de acordo com a instancia esta
discriminada na tabela abaixo.

Tabela 20 - Passivo Contingente do BCB por instancia — Risco Possivel

Em RS milhées

Estimativa de Impacto

| 2023 |
1,0 = 1,0 - - -

STF

STJ 1.366,0 - 1.366,0 1.416,0 - 1.416,0
TST 6,0 - 6,0 6,0 - 6,0
Turmas Recursais 2,0 - 2,0 3,0 - 3,0
Juizado Especial 1,0 1,0 2,0 - 1,0 1,0
12 Grau 6.162,0 19,0 6.181,0 3.218,0 25,0 3.243,0
2°Grau 186,0 21,0 207,0 810,0 21,0 831,0
Total [ 77240 410 7.7650 54530  47,0] 5.500,0]

Fonte: BCB. Elaboragéio: STN/MF.
Obs.: Total pode nédo corresponder exatamente a soma dos valores em razdo de arredondamentos.

5.1.1.7 Demandas Judiciais Classificadas como de Risco Provavel

As tabelas a seguir listam as ag¢des judiciais, no ambito da AGU, classificadas como risco
provavel, incluindo as acdes de responsabilidade dos érgaos PGU, PGFN, PGF, SEST e BCB.

A PGU possui agcdes com risco provavel no valor de aproximadamente RS 313,3 bilhdes em
2024 (RS 246,4 bilhdes em 2023), com destaque para o tema “Setor Sucroalcooleiro - Responsabilidade
civil do Estado”, que passou de risco possivel para risco provavel. A PGF, nas acbes de risco provavel,
possui cerca de RS 2,5 bilhdes em 2024 (RS 482,5 bilhdes em 2023), visto que a acdo conhecida como
Revisdo da Vida Toda foi reclassificada como de risco remoto. J4 a PGFN possui a¢des relativas a tributacao
federal com risco provavel de RS 226,1 bilhdes em 2024 (RS 271,9 bilhdes em 2023).

Tabela 21 - Estimativas de impacto das a¢0es judiciais de Risco Provavel dos 6rgdos da AGU
Em RS bilhdes

Orgio Responsével
2023 | 2024" |
Procuradoria-Geral da Unido (PGU) 246,4 313,3
Procuradoria-Geral Federal (PGF) 482,5 2,5
Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional (PGFN) 2719 226,1
| Total | 10008[ 5419

Fonte: AGU. Elaboragéo: STN/MF. Total pode néo corresponder exatamente a soma dos valores em
razdo de arredondamentos.
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Tabela 22 - Demandas judiciais de Risco Provavel no ambito da PGU
Em RS bilhdes
Estimativa
de impacto

Acgoes Judiciais

Setor Sucroalcooleiro - Responsabilidade civil do Estado - 104,5*
FUNDEF 90,0 71,7*
Acdo Ordindria - Indenizagdo Obras. 32,5 32,5
FUNDEF - A¢Ges movidas diretamente pelos entes federados. 16,9 16,9
Intervengdo do Estado no dominio econémico. Fixagdo de tarifas pelo ente central no 9,5 9,5
periodo compreendido entre 1987 e 1992. Manuteng¢do da equagdo financeira original do

contrato de concessao.

FUNDEF (SGCT). 21,5 8,4
Corregdo de expurgos inflacionarios. 8,0 Excluido
Reajuste Tabela SUS X TUNEP. 7,9 7,9
Auditores fiscais. Reajuste de 28,86% sobre a RAV. Incidéncia na forma integral. 7,1 7,1
Diferengas salariais. 4,8 4,8
GratificagGes de desempenho — GDAT. 4,3 43
Tabela SUS - 4,0 (Incluido)
Pagamento de RAV aos Técnicos do Tesouro Nacional no teto de 8x maior vencimento da 1,0 3,1
carreira.

Equiparagdo dos aposentados e pensionistas do extinto DNER com os servidores do DNIT. 3,1 3,1
Servidor Publico - Reajuste 13,23% - 3,0
Custeio servidores transpostos para os quadros da administragdo federal, enquanto ndo - 3,0 (Incluido)
finalizada a transposigao.

Servidor Publico - GIFA (Gratificagdo de Incremento a Fiscalizagdo e Arrecadagdo) do - 2,9 (Incluido)
SINDIFISCO

Servidor Publico - Pagamento de GIFA. 2,6 Excluido
Desapropriagao. 2,3 Excluido
Indenizagdo por dano material. Aeroporto internacional de Rio Branco/AC. 2,0 Excluido
ASDNER - PEC DNIT - Reenquadramento dos aposentados e pensionistas do DNER no DNIT. 1,8 2,1
Reajuste de 28,86% incidentes sobre a RAV. 2,0 2,0
Pagamento de GIFA aos substituidos da ANFIP (Auditores Previdenciarios) aposentados ou 1,1 19
pensionistas em paridade com os ativos.

Acao civil publica, em fase recursal extraordinaria, que busca afastar coisa julgada formada 19 1,9
em causa de natureza contratual, ajuste de compra e venda de Pinheiros (SGCT).

Indenizagdo do Estado do Piaui pela conduta (omissiva) da Unido na venda da CEPISA. - | 1,8 (Incluido)
Anistia politica. Possibilidade de acumulagdo de reparagdo econémica com indenizagdo por 1,8 1,8
danos morais.

Indenizagdo por Dano Material. 1,7 Excluido
Acdo Ordinaria — Sucroalcooleiro. 1,6 Excluido
Reajuste 3,17%. 1,5 Excluido
Acdo Ordinaria - Fundos de Pensdo. 1,2 1,2
Reestruturagdo de cargos na Receita Federal do Brasil (SGCT) - 1,2 (Incluido)
Sistema remuneratdrio de juizes. Modelo de subsidios - Direito adquirido a Adicional por - 1,1 (Incluido)
Tempo de Servigo.

Titulos da Divida Agréria 1,0 1,1
Destinagdo do FDD - 1,1 (Incluido)
Reajuste Planos Bresser 26,06% e Verdo 3,3 1,0
26,05% - SINDIFER-MG.

Acdo Coletiva - SUS - Recomposicdo de Didrias. 2,1 1,0
Reenquadramento de TFC para AFC. 1,1 Excluido
Adiantamento PCCS (47,12%) e URPs de abril a maio de 1988. 1,1 Excluido
Reequilibrio do contrato de antecipagdo de recursos financeiros decorrentes do 1,1 Excluido
recebimento futuro de royalties de petrdleo e gas natural (SGCT).

Acdo Ordinaria — Sucroalcooleiro. 1,0 Excluido
Auditores fiscais. Reajuste de 28,86% sobre a GEFA. Incidéncia de forma integral. 1,0 1,0
Acdo Ordinaria - Indenizagdo — Fibrasa. 1,0 1,0
Acdo Ordinaria — SUCRO. 1,0 1,0
Acdo Trabalhista - Diferengas Salariais. 1,0 1,0
Reenquadramento de Servidores — PUCRCE. 1,0 1,0
Reajuste de Remuneragdao — ASPOMETRON. 1,0 1,0
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Estimativa
Acgoes Judiciais de impacto

Fundo Constitucional do Distrito Federal e Imposto de Renda Retido na Fonte das forgas de 0,7 0,7
seguranga publica do DF (SGCT).

Pagamento de GIFA aos substituidos do SINDIRECEITA. 0,9 0,7
Refinanciamento das dividas dos Estados (SGCT). n.d. n.d.
Titularidade do IRRF dos agentes de seguranga do DF (Policiais Militares, Bombeiros n.d. n.d.

Militares e Policiais Civis do DF), cujas remuneracGes sdo custeadas com recursos
aportados pela Unido ao Fundo Constitucional do DF. (SGCT)
otal_ | 264 3133
n.d. (informagdo ndo disponivel).
* Compatibilizado com o dado do BGU 2024.
Fonte: AGU (Nota Técnica n® 114/2024/SGE/AGU, de 20/12/2024, com atualizagées em relagdo a Nota Técnica n® 74/2024/SGE/AGU).
Elaboragéo: STN/ MF. Total pode nédo corresponder exatamente @ soma dos valores em razédo de arredondamentos.

Tabela 23 - A¢Ges judiciais de Risco Provdvel no ambito da PGF

Em RS bilhdes

Agoes Judiciais Estimativa

de impacto

2023 | 2024

Reconhecimento aos segurados que ingressaram na Previdéncia Social até o dia 480,0 (Reclassificado
anterior a publicacdo da Lei n2 9.876/99 o direito de op¢do, na apuragdo do seu salario- para remoto)
de-beneficio, entre a regra “de transi¢do” estabelecida no art. 32 da Lei n2 9.876/99.
(Revisdo da Vida Toda)
Acdo de desapropriacdo (Fazenda Araguaia) 1,5 1,5
Agéncia Nacional de Transportes Terrestres - Pretensdo indenizatéria formulada pela 1,0 1,0
empresa EUCATUR.
Compensacao previdenciaria (SGCT) - n.d. (Incluido)
Pagamento do Seguro-Desemprego Pescador Artesanal - SDPA - n.d. (Incluido)
indice de atualizac3o de precatérios e pagamentos judiciais. Correcdo monetaria nas n.d. Excluido
condenagdes.

[ fotal | 485 25
n.d. (informagdo néo disponivel).

Fonte: AGU (Nota Técnica n2 114/2024/SGE/AGU, de 20/12/2024, com atualizagées em relacdo a Nota Técnica n2
74/2024/SGE/AGU). Elaboragéo: STN/ MF. Total pode ndo corresponder exatamente & soma dos valores em razédo de
arredondamentos.

Tabela 24 - Demandas Judiciais de Risco Provavel de Natureza Tributaria

Em RS bilhdes

Estimativa
Acgoes Judiciais de impacto

Refis — Exclusdo (SGCT). 80,1 80,1
Cofins/PIS. Base de Calculo, inclusdo do ICMS. 124,4 78,2
Crédito-Prémio de IPI. 13,2 13,2
Tema 304 - Cofins/PIS. Ndo-cumulatividade. Vedagdo a apropriacdo de créditos na 9,4 9,4
aquisicdo de residuos, desperdicios ou aparas.

Legalidade da inclusdo do diferencial de aliquotas (Difal) do ICMS nas bases de calculo do - 7,8
PIS e da Cofins.

indice de Corregdo de Balango de Instituicdes Financeiras em Liquidagdo Extrajudicial em 6,4 6,4
Débitos com o PROER.

Imunidade Reciproca. 4,7 4,7
Crédito-Prémio de IPI. 4,0 4,0
Produto da arrecadagdo do IRRF - Bens e servigos (SGCT). n.d. 3,9
Crédito-Prémio de IPI. 3,0 3,0
Alargamento da base de calculo do PIS/COFINS — Art. 32, § 12 da Lei n. 9.718/98. 2,4 2,4

Repetigdo de Indébito - Contribuigdo Previdenciaria - 1,5 (Incluido)



Titularidade das receitas arrecadadas a titulo de imposto de renda retido nafonte incidente - 1,4 (Incluido)
sobre valores pagos pelos Municipios.

Imunidade quanto ao IRPJ e ao ITR, para sociedade de economia mista. 1,4 1,4
Crédito-Prémio de IPI. 1,3 1,3
Crédito-Prémio de IPI. 1,2 1,2
IPI nas saidas de produtos importados. 1,2 1,2
Imunidades - sistema S - 1,1
Crédito-Prémio de IPI. 1,1 1,1
Contribuigdo previdencidria patronal, RAT e para terceiros (INCRA, SEBRAE-APEX-ABDI, 1,0 1,0
SESC e SENAC).

IPI nas saidas de produtos importados. 1,0 1,0
Contribui¢do sobre quotas de exportagdo de café. 1,0 1,0
Tema 651 - FUNRURAL PJ - Contribuigdes devidas a seguridade social pelo empregador, 12,2 Excluido

pessoa juridica, que se dedique a produc¢do rural, incidentes sobre a receita bruta
proveniente da comercializagdo da sua producdo. Art. 25, I e ll, e § 12, da Lei 8.870.

Imunidade sistema S. 1,6 Excluido
Exclusdo do ICMS da base de célculo do PIS e COFINS. 1,3 Excluido
2719 | 2261

*Alinhamento com o BGU Anual - 2024.

Fonte: AGU (Nota Técnica n? 114/2024/SGE/AGU, de 20/12/2024, com atualizagbes em relagdo & Nota Técnica n@
74/2024/SGE/AGU).

Elaboragédo: STN/ MF. Elaboragéo: STN/ MF. Total pode ndo corresponder exatamente a soma dos valores em razdo de
arredondamentos.

No ano de 2024, o montante das demandas judiciais sob responsabilidade da SEST,
classificadas como de risco provavel, somaram cerca de RS 6,5 bilhdes (RS 5,1 bilhdes em 2023). Em geral,
as reclamacgdes trabalhistas e as a¢Ges de natureza civel destacaram-se como as demandas de maior
importancia em termos de valor de acbes provisionado, totalizando aproximadamente RS 6,4 bilhdes.

Tabela 25 - Demandas Judiciais de Risco Provavel das Empresas Estatais Federais Dependentes

Em RS milhdes

Tipo de Demanda/Estimativa de Impacto

Trabalhista
Cia Desenvolvimento V. S. Francisco e 10,5 11,9 131,4 62,5 - - - 0,1 141,9 74,4

Parnaiba - CODEVASF

Empresa Brasileira de servigos 398,7 420,9 37,1 23,6 - - - - 435,8 4445
hospitalares - EBSERH

Cia Brasileira De Trens Urbanos - CBTU 291,2 5676 4835 1.470,0 - - 82,2 39,2 861,9 2.076,8
Empresa Brasileira de Pesquisa 114,12 378,2 3,7 3,5 19,5 19,5 0,1 1,4 137,4 402,6
Agropecudria - Embrapa

Grupo Hospitalar Concei¢do - GHC 848,4 8205 18,0 25,0 B B B B 866,4 845,5
TelecomunicagGes Brasileiras S.A - 9,7 10,0 48,6 54,2 - - 0,5 0,6 58,9 64,8
TELEBRAS

Empresa Brasil de Comunicag3o - EBC 20,5 18,6 8,7 25,3 - = 0,0 - 29,2 43,9
Cia Nacional de Abastecimento - 121,7 98,0 11,6 17,7 - - 15,6 21,8 149,0 137,6
CONAB

Empresa de Trens Urbanos de Porto 108,0 16,9 71 52,8 - - - - 115,1 69,7
Alegre S.A - TRENSURB

Nuclebras Equipamentos Pesados S/A - 3,5 19,9 14,4 2,9 - - - - 17,9 22,8
NUCLEP

InfraS.A. 67,6 62,2 1979,8 2.065,3 0,5 0,1 1,3 0,5 2.049,3 2.128,1
Industria de Material Bélico do Brasil - 19,1 15,9 7,1 3,1 - - - - 26,2 18,9
IMBEL

Centro Nac. de Tecnologia Eletronica 32,2 13,2 0,6 - - - - - 32,8 13,2
Avangada S.A - CEITEC

Amazonia Azul Tecnologias de Defesa 1,9 1,6 0,1 0,1 - - - - 19 1,7

S.A - AMAZUL
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Em RS milhées

Tipo de Demanda/Estimativa de Impacto

Trabalhista P

revidenciario

Cia de Pesquisa de Recursos Minerais - 1,2 2,2 5,2 5,2 - - 0,0 - 6,4 7,4
CPRM

Empresa Pesquisa Energética - EPE 43 4,5 0,0 - - - 6,6 74 10,9 11,9
Hospital de Clinicas de Porto Alegre - 106,2 104,5 4,3 14,0 - - - - 110,5 118,5

HCPA

Towl T R5es 25665 2663|3250 | 204 197 | 1064 710 5056 64823 |

Fonte: SEST/MGI. Elaboragédo: STN/MF.

Obs.: Total pode ndo corresponder exatamente a soma dos valores em razéo de arredondamentos.

Segundo a Procuradoria-Geral do BCB, as provisdes sdo contabilizadas em 100% do

valor em risco,

incluindo estimativas de honordrios de sucumbéncia,

para as agdes com

probabilidade de perda provavel (acima de 50%). Em 31 de dezembro de 2024, foram contabilizadas
provisdes para 1.179 acdes nas quais o BCB era parte, totalizando RS 10,2 bilhdes. Em relacdo as
acldes com risco de perda provavel do Proagro, foram contabilizadas provisbes para 245 acoes,
totalizando RS 476,0 milhdes. Conforme descrito na tabela abaixo, o valor total de a¢des judiciais de
risco provavel sob responsabilidade do Banco Central era de aproximadamente RS 10,7 bilhdes em
2024 (RS 9,8 bilhdes em 2023).

Tabela 26 - AcGes judiciais de Risco Provavel do BCB por instancia

Em RS milhdes
Estimativa de impacto

STF 26,0 - 26,0 13,0 - 13,0
STJ 1.503,0 3,0 1.506,0 1.156,0 1710 1.327,0
TST 7,0 - 7,0 6,0 - 6,0
Turmas Recursais 1,0 - 1,0 420,0 1,0 421,0
Juizado Especial e Migragdao 2,0 1,0 3,0 2,0 1,0 3,0
12 Grau 5.837,0 203,0 6.040,0 5.489,0 191,0 5.680,0
292 Grau 2.024,0 228,0 2.252,0 3.094,0 112,0 3.206,0
[Total ___]9.400,0 4350 9.8350 10.180,0 476,0 10.656,0]

Fonte: BCB. Elaboragéo: STN/MF.
Obs.: Total pode ndo corresponder exatamente a soma dos valores em razdo de arredondamentos.

Em razdo da elevada imprevisibilidade dos processos no sistema judiciario brasileiro, ndo é
possivel projetar o fluxo esperado para a liquidacdo dessas provisdes de forma consistente e confidvel.
Estima-se o impacto nas contas publicas pelo valor em risco, em 31 de dezembro de 2024, de RS 476,0
milhdes (a¢des judiciais), cabendo esclarecer que esta contabilizado RS 1,0 milhdo no passivo, relativo a
precatdrios a pagar.

5.1.1.8 Demandas Judiciais dos entes subnacionais contra a Unido®

As acOes judiciais de entes subnacionais contra a Unido, de risco possivel e de risco
provavel, sofreram uma reducdo de 17,2% em relacdo a 2023 e foram estimadas na ordem de RS
115,7 bilhdes em 2024 (RS 139,7 bilhdes em 2023). Desse montante, as ac¢des relacionadas ao

20 As acdes judiciais apresentadas nessa subsecdo apresentam, apenas, um recorte distinto ao tratamento do tema Entes
Subnacionais, sendo que tais demandas ja foram retratadas ao longo desta Segao.
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FUNDEF, que envolvem diversos processos e entes subnacionais, representam RS 97,0 bilhdes, cerca
de 84% do total (era 92% em 2023).

Ressalta-se que tais acdes também estdo incluidas nas tabelas das se¢des 1.1.1.6 e
1.1.1.7, sendo apresentadas nesta se¢do para fins de detalhamento dos riscos de ac¢des que
envolvem os entes subnacionais.

Tabela 27 - A¢Ges judiciais de entes subnacionais contra a Unido - Risco Possivel

Em RS bilhdes

Estimativa

Acgdes Judiciais de impacto
| 2024

Equiparagdo de Caixa de Assisténcia de grupo profissional a entidades beneficentes de n.d. n.d.
assisténcia social para fins de imunidade tributdria (Tema 254/STF).
Imunidade tributaria reciproca em favor de sociedade de economia mista prestadora de servigo n.d. n.d.
publico relativo a construg¢do de moradias para familias de baixa renda (Tema 1122/STF).
Aplicabilidade do prazo bienal, previsto no artigo 72, XXIX, da Constituicdo Federal, para cobranga n.d. n.d.

dos depositos do FGTS, por nulidade de contratagdes temporarias efetuadas pelo Poder Publico
(Tema 1189/STF).
Possibilidade da fixagdo dos honorarios por apreciagdo equitativa (artigo 85, § 82, do Cddigo de n.d. n.d.
Processo Civil) quando os valores da condenagdo, da causa ou o proveito econémico da demanda
forem exorbitantes (Tema 1255/STF).
Constitucionalidade da composi¢do da base de calculo do Fundo de Participagdo dos Municipios n.d. n.d.
—FPM (Tema 1275/STF).

 otal . ndl nd]|
n.d. (informagdo ndo disponivel).
Fonte: AGU (Nota Técnica n? 114/2024/SGE/AGU, de 20/12/2024, com atualizagées em relagdo a Nota Técnica n® 74/2024/SGE/AGU).
Elaboragéo: STN/ MF. Total pode nédo corresponder exatamente @ soma dos valores em razdo de arredondamentos.

Tabela 28 - Ac¢Ges judiciais de entes subnacionais contra a Unido - Risco Provavel

Em RS bilhdes

Estimativa

Acgoes Judiciais de impacto

2023 | 2024
FUNDEF 90,0 71,7*
FUNDEF - A¢Ges movidas diretamente pelos entes federados. 16,9 16,9
FUNDEF 21,5 8,4
Intervengdo do Estado no dominio econémico. Fixacdo de tarifas pelo ente central no 9,5 -
periodo compreendido entre 1987 e 1992. (Reclassificado)
Reajuste Tabela SUS X TUNEP. - 7,9
Produto da arrecadagdo do IRRF - Bens e servigos. n.d. 3,9
Custeio servidores transpostos para os quadros da administragdo federal, enquanto ndo - 3,0 (Incluido)
finalizada a transposigdo.
Indenizagdo do Estado do Piaui pela conduta (omissiva) da Unido na venda da CEPISA. - 1,8 (Incluido)
Titularidade das receitas arrecadadas a titulo de imposto de renda retido na fonte - 1,4 (Incluido)
incidente sobre valores pagos pelos Municipios.
Fundo Constitucional do Distrito Federal e Imposto de Renda Retido na Fonte das forgas 0,7 0,7
de seguranga publica do DF.
Compensacdo previdenciaria (SGCT) - n.d. (Incluido)
Reequilibrio do contrato de antecipacdo de recursos financeiros decorrentes do 1,1 Excluido
recebimento futuro de royalties de petréleo e gas natura (SGCT)I.
Refinanciamento das dividas dos Estados. n.d. n.d.
Titularidade do IRRF dos agentes de seguranga do DF (Policiais Militares, Bombeiros n.d. n.d.

Militares e Policiais Civis do DF), cujas remuneragdes sdo custeadas com recursos

aportados pela Unido ao Fundo Constitucional do DF. (SGCT)

Total
n.d. (informagdo ndo disponivel). * Compatibilizado com o dado do BGU 2024.

Fonte: AGU (NT n2114/2024/SGE/AGU, de 20/12/2024, com atualizagdes em relagdo a NT n2 74/2024/SGE/AGU).

Elaboragéio: STN/ MF. Total pode néo corresponder exatamente a soma dos valores em razéo de arredondamentos.
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5.1.1.9 Avaliagao de Risco das Demandas Judiciais

O risco total de demandas judiciais, incluindo risco provavel e possivel, alcancou RS 2.660,6
bilhdes em 2024, valor expressivamente inferior ao valor de RS 3.601,8 bilhdes de 2023. As a¢des de risco
possivel alcangaram RS 2.101,5 bilhdes, queda de 18,7% em comparagdo com os RS 2.586,1 bilhdes de
2023. Ja as acdes de risco provavel apresentaram consideravel reducdo, totalizando RS 559,1 bilhdes,
reducdo de 45,1% em relagdo aos RS 1.015,7 bilhdes de 2023.

Conforme apresentado na tabela abaixo, destacam-se tanto nas a¢des classificadas de risco
possivel quanto nas classificadas como de risco provavel, as demandas referentes a Administracao Direta,
que representam, respectivamente, 35,8 % e 56,0% do total das a¢des destes grupos.

Tabela 29 - Demandas Judiciais de Risco Possivel e Risco Provavel

Em RS bilhées
I
2006 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 |
Risco Possivel 884,0 1.195,1 1.528,0 1.540,1 1.316,1 1.260,4 2.741,8 2.586,1 2.101,5
Tributario 828,3 1.139,5 1.512,8 1.342,1 862,9 842,6 892,8 7299 649,2
Demais 55,6 55,6 15,2 198,0 453,2 417,8 1.849,0 1.856,2 1.452,3
Administragdo Direta 4,0 3,1 3,7 171,6 230,6 209,3 1.161,8 1.170,9 752,3
Autarquias e 8,3 8,3 3,5 16,0 211,6 198,9 675,9 673,4 682,4
FundagGes
Estatais Dependentes 2,0 2,1 2,0 4,0 4,9 3,7 3,6 4,1 12,1
Banco Central 41,3 42,1 6,0 6,4 6,1 59 7,7 7,8 5,5
Risco Provavel 269,7 162,6 117,6 659,7 707,2 871,9 1.016,9 1.015,7 559,1
Tributario 152,5 56,3 60,3 500,0 384,7 614,2 293,9 2719 226,1
Demais 117,2 106,3 57,3 159,8 322,5 257,7 723,0 743,8 333,0
Administragdo Direta 98,9 87,9 42,7 136,9 306,3 240,5 227,4 246,4 313,3
Autarquias e 8,5 7,0 2,5 8,2 1,0 5,2 482,5 482,5 2,5
FundagGes
Estatais Dependentes 2,9 2,7 3,1 5,4 5,4 3,0 3,2 51 6,5
Banco Central 6,9 8,7 9,0 9,3 9,8 9,1 9,9 9,8 10,7
[Total 11537 13577 16456 21998  2.0233 21323 37587 3.601L8  2.660,6

Fonte: AGU (Nota Técnica n® 114/2024/SGE/AGU, de 20/12/2024, com atualizages em relagdo a Nota Técnica n® 74/2024/SGE/AGU), SEST
e BCB. Elaboragéo: STN/MF. Total pode ndo corresponder exatamente a soma dos valores em razéo de arredondamentos.

A tabela a seguir mostra que as despesas decorrentes de demandas judiciais contra a Unido
apresentam comportamento crescente, sendo que, em 2023, ocorreu um apice de pagamentos, no
montante de RS 151,9 bilhdes (7,1% da despesa primaria total do ano), resultado dos efeitos da decisdo
da Acdo Direta de Inconstitucionalidade (ADI) 7064, em 2023. Por sua vez, os pagamentos totais com
demandas judiciais, em 2024, representaram 3,2% das despesas primarias totais do ano.

Tabela 30 - Despesas Judiciais em relacdo a Despesa Primadria

Em RS bilhdes

Despesa | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 2023 | 2024 |
Acdes Judiciais (Valores pagos) " 30,3 31,7 36,5 41,3 50,3 54,9 58,7 151,9 70,3
Despesa Primaria Total 1.250,4  1.279,6 1.352,5 14423 19476 1.614,2 1.809,7  2.129,9 2.204,7
Percentual da Despesa Primaria Total 2,4% 2,5% 2,7% 2,9% 2,6% 3,4% 3,3% 7,1% 3,2%

"Valores pagos referem-se a todas as despesas da Unido em cumprimento a sentengas judiciais.
Fonte: AGU, PGFN, SEST, BCB, STN (Boletim Resultado do Tesouro Nacional - Dez/2024)
Elaboragéo: STN/MF.

Cabe ressaltar que o risco fiscal de demandas judiciais ndo necessariamente gera impacto
no pagamento de despesas com sentencas judiciais, tais como precatérios e RPVs. Em caso de decisdo
judicial desfavoravel a Unido, o impacto fiscal pode ocorrer também por meio de aumento de despesas
administrativas, levantamento de depédsitos judiciais, perda de arrecadacdo e compensacdo de débitos.
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Convém lembrar também que o § 112 do artigo 100 da CF permite que créditos liquidos e certos
decorrentes de decisdes judiciais sejam utilizados para a quitacdo de débitos, o que pode impactar as
receitas publicas.

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

Em caso de materializagdo de decisao desfavoravel a Unido que afete a despesa publica, o
poder judicidrio deve encaminhar a Secretaria de Orcamento Federal — SOF até abril de cada exercicio, a
relacio dos débitos constantes de precatérios judicidrios, para fins de inclusdo da despesa
correspondente no projeto de lei orcamentaria do exercicio seguinte. Os arts. 30 a 41 da Lei n?
15.080/2024 (Lei de Diretrizes Orcamentdrias — LDO 2025), na “Sec¢do Ill — Dos débitos judiciais”,
disciplinam as providéncias adotadas em caso de materializacdo de riscos fiscais judiciais que afetam as
despesas publicas para o exercicio de 2025. No caso das RequisicGes de Pequeno Valor — RPV, cujo
pagamento se da em até 2 (dois) meses contado da entrega da requisicdo, a respectiva previsdo de
pagamento deve ser inserida pela SOF na previsdo de despesa constante do Relatério de Avaliacdo de
Receitas e Despesas Primarias.

Por fim, em se tratando de decisdo desfavordvel a Unido que afete a receita administrada,
cabe a Secretaria da Receita Federal incorporar esse impacto na reestimativa de receitas que subsidia a
elaborac¢do do Relatério de Avaliagdo de Receitas e Despesas Primarias. Além disso, podem ser adotadas
medidas que permitam uma melhor previsibilidade da arrecadacdo, a exemplo da Lei n® 14.873/2024,
gue limitou a compensacdo de crédito decorrente de decisdo judicial transitada em julgado, que passou
a observar o limite mensal estabelecido em ato do Ministro de Estado da Fazenda.

5.1.2 Passivos Contingentes em Fase de Reconhecimento
5.1.2.1 Dividas Decorrentes do Fundo de Compensacdo de VariagGes Salariais (FCVS)

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

Cerca de 3,4 milhGes de contratos de financiamento foram celebrados entre os mutuarios
e os diversos agentes financeiros do setor de habita¢ao, contendo a cldusula de cobertura pelo FCVS, bem
como da chamada “equivaléncia salarial”, especialmente nas décadas de 1970/80. Contudo, nos anos
1980, a combinag¢do de espiral inflacionaria, achatamento salarial e decisdes governamentais que
ampliaram os subsidios aos mutuadrios levou ao colapso do sistema, pois o FCVS n3o teve/teria fluxo de
receitas suficiente para fazer frente aos vultosos saldos devedores reais que resultaram daqueles fatores.

Com a finalidade de equacionar esse passivo, a Unido foi autorizada a celebrar, com os
agentes financeiros credores do FCVS, contratos de novacdo de divida??, os quais estabelecem o
pagamento mediante a emissao direta de titulos de longo prazo, denominados CVS, emitidos pela STN.

21 A Caixa Econdmica Federal - CAIXA é a administradora do FCVS, desde a extin¢do do BNH, em 1986.
22 Medida Proviséria n? 1.520, de 24 de setembro de 1996 (convertida na Lei n2 10.150, de 21 de dezembro de 2000).
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Devido a circunstancia de que outras dividas (derivadas dos saldos residuais) vieram a
ser legalmente atribuidas a Unido, houve a segregacdo operacional dessas importancias em quatro
Valores de Avaliagdo de Financiamento — VAF.

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

Os créditos denominados “VAFs 3 e 4” ndo faziam parte da MP original, e foram
posteriormente introduzidos na legislacdo, contemplando aspectos especificos das operacdes de
financiamento com recursos do FGTS:

a) o Tesouro Nacional foi autorizado a assumir e ressarcir o valor das parcelas do pro
rata correspondente a diferenca entre os valores do saldo devedor contabil da operacdo de financiamento
habitacional e o saldo devedor residual de responsabilidade do FCVS — VAF 3%; e

b) a Unido foi autorizada a assumir a diferenga entre a taxa de juros dos contratos de
financiamento do SFH, celebrados até dezembro de 1987 com mutuarios finais, lastreados com recursos
do FGTS, e a taxa efetiva de 3,12% a.a., referente ao periodo de 1/1/1997 a 31/12/2001 — VAF 4%

Assim, os VAFs 3 e 4 s3o créditos adicionais aos VAFs 1 e 2, que sdo os saldos residuais
de responsabilidade do FCVS referidos no art. 12 da Lei no 10.150/2000. Por essa razdo, a formalizacdo da
assuncdo dos VAFs 3 e 4 (quando existentes) relativos a determinado lote de contratos ocorre em
processo administrativo proprio e, necessariamente, ap6s a conclusao da novagao dos VAFs 1 e 2 daquele
lote. O contrato de assuncdo é celebrado entre a Unido e o FGTS (representado pelo seu agente operador,
a Caixa Econdmica Federal — CAIXA), com a interveniéncia do agente financeiro.

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

O passivo da Unido decorrente do FCVS vem sendo progressivamente liquidado
mediante a celebracdo de sucessivos contratos entre a Unido e os agentes financeiros (ou seus
cessiondrios, ou o FGTS). De fato, desde 1998 foram celebrados 813 contratos de novagdo (dos VAFs 1 e
2) ou de assuncdo (dos VAFs 3 e 4), totalizando RS 319 bilhdes, em valores posicionados em
fevereiro/2025. Os contratos estabelecem o pagamento mediante titulos de longo prazo denominados
CVS, com vencimento em 12 de janeiro de 2027, mas que vém pagando parcelas mensais de juros desde
12 de janeiro de 2005, e parcelas mensais do principal desde 12 de janeiro de 2009.

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

23 Art. 15 da Lei n2 10.150/2000.
24 Art. 44 da MP n? 2.181-45/2001.
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Adicionalmente, o FCVS assumiu®, na forma disciplinada em ato do seu Conselho
Curador — CCFCVS, direitos e obrigacdes do Seguro Habitacional do SFH - SH/SFH, oferecendo cobertura
direta a contratos de financiamento habitacional averbados na apdlice do SH/SFH.

5.1.2.1.1 Providéncias a Serem Adotadas no Caso de Materializacdo dos Riscos Fiscais

No que se refere ao risco do passivo do FCVS, estes devem ser regularizados até
31/12/2026%. Assim, ha previsdo na Lei orcamentaria de recursos suficientes para que a Uni3o consiga
cumprir o objetivo determinado no texto legal.

5.1.2.2 Evolucdo da regularizacdo dos passivos contingentes

A Tabela 31 demonstra a evolucdo da regularizacdo dos passivos contingentes nos
ultimos trés exercicios orcamentarios:

Tabela 31 - Evolucdo dos Passivos Contingentes Administrados pela STN

Em RS milhdes
Classificacio -____m_
Empenhado LOA | Empenhado Empenhado

FCVS 25.000,0 11.359,8 10.956,3 25.000,0 24.912,6 22.492,4 40 000 0 39.861,4 19.099,0
Fonte e Elaboragéio: STN/MF

A Tabela 32 traz a posicdo do estoque no final de cada ano de 2022 a 2024, bem como o
estimado na LOA do exercicio corrente.

Tabela 32 - Valores Provisionados no BGU e Estimados na LOA, por Tipo de Passivo

Em RS milhées

m Valor do estoque no BGU (31/12) Valor LOA

FCVSVAFs1e2?! 90.537,2 74.455,7 57.025,9

FCVS VAFs3e4’ 7.908,2 7.868,4 5.526,4 32.200,0
984454 | 823241 625523 | 322000 |

1 Estimativas a partir de informagées apresentadas pela CAIXA, administradora do FCVS.
Fonte e Elaboragédo: STN/MF.

A Tabela 33 apresenta a estimativa de pagamentos dos passivos em reconhecimento
entre 2025 e 2028, bem como mostra o tipo de impacto fiscal para cada um deles.

Tabela 33 - Previsao de Regularizagdo de Obrigacdes Oriundas de Passivos Contingentes em Reconhecimento

Em RS milhdes

Previsdo de regularlzagao Impacto:
Credores 2027 F|n?n€e.|ro (F)
Primario (P)

FCVS VAFs 1 e 2 Agentes do SFH ou seus cessiondrios 29.400,0 34.473,6 F
FGTS, com eventual repasse aos

FCVS VAFs3 e 4 s 2.800,0 2.526,4 0,0 0,0 F
agentes do SFH ou seus cessionarios
Total 322000370000/ 00 | 00 | -

Fonte e Elaboragéo: STN/MF.

5.1.3 Garantias Prestadas pelo Tesouro Nacional

25 MP n2 513/2010, convertida na Lei n? 12.409/2011.
26 Lei n2 10.150/2000.
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O Sistema de Garantias da Unido é um dos pilares do regramento fiscal do Brasil,
estruturado para assegurar o equilibrio das contas publicas e a responsabilidade dos agentes na
condugdo da politica fiscal, assim como garantir o enquadramento legal quanto a natureza do
endividamento dos entes publicos, incluidos os da esfera federal e subnacional.

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

5.1.3.1 Garantias de Operag¢des de Crédito

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

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

A tabela abaixo sintetiza a evolugcdo do saldo devedor das operagcdes de crédito
garantidas pela Unido conforme Relatério Quadrimestral de Operacdes de Crédito Garantidas (RQG)
do 32 quadrimestre de 2024, segundo as diferentes naturezas das operagdes.

Tabela 34 - Saldo Devedor das Dividas Garantidas em Operagbes de Crédito (posicdo em 31/12/2024)

Em RS bilhdes

< . Saldo Devedor
arantias em Valor Realizado ($)*

Operacoesde Crédite 3019 13020 | 2021 | 2022 | 2023 | 20247

Garantias Internas 109,3 114,1 1129 105,4 110,0 132,9
Estados 90,9 97,3 96,7 90,1 90,2 103,1
Municipios 4,9 6,9 8,2 9,2 14,4 24,7
Bancos Federais 5,4 4,7 4,1 3,2 2,6 2,1
Estatais Federais 8,2 51 3,9 2,9 2,8 2,8
Entidades Controladas - - - - - -

Garantias Externas 146,6 181,9 190,5 171,5 159,3 201,0
Estados 109,6 135,2 137,4 123,8 112,4 137,3
Municipios 14,6 20,0 22,4 21,7 22,2 31,6
Bancos Federais 12,3 14,4 18,7 15,9 16,7 22,3
Estatais Federais 2,4 2,9 2,9 2,5 0,5 0,2
Entidades Controladas 7,7 9,5 9,2 7,6 7,5 9,3

[Total 2559 2960 3034 2768 2693 3339

1 Utilizada PTAX de venda do fechamento de 31/12/2024 para apuragéo de valores em reais.
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

Ao final do 32 quadrimestre de 2024, o saldo da divida garantida em operac¢des de crédito
alcancou RS 333,9 bilhdes, com a divida garantida em operagdes de crédito externas respondendo por RS
201,0 bilhdes, equivalente a 60,2% do total. A divida garantida em opera¢des de crédito internas
representa RS 132,9 bilhdes, 39,8% do total. O saldo devedor das operagdes de crédito garantidas pela
Unido apresenta crescimento de aproximadamente 30,4% no periodo desde 2019.

270 RQG mais atual pode ser acessado a partir do endereco eletrénico:
https://www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/relatorio-quadrimestral-de-operacoes-de-credito-garantidas-rqg
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A Tabela 35 demonstra as estimativas de saldo devedor das garantias em operagfes de
crédito e de honras de garantias para o atual e os proximos trés exercicios. A previsao de honras inclui os
valores projetados de pagamentos de garantias da Unido em obrigacdes de estados abrigados pelo
Regime de Recuperacado Fiscal (RRF), e de entes que possuem seus compromissos honrados pela Unido e
gue se encontram amparados por liminares expedidas pelo STF impedindo a regular execugdao de
contragarantias.

Tabela 35 - Estimativas: Saldo Devedor e Honras de Garantias de Operacoes de Crédito

Em RS bilhdes

| Estimativas | 20252026 | 2027 | 2028

Saldo Dev. das Garantias de Op. Cred. (estoque) 337,5 319,8 302,0 280,0
Honras de Garantias a Op. Cred. (fluxo) 10,5 10,3 10,0 8,7
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

A Tabela 36 apresenta o histdrico de honras ocorridas entre 1999 e 2024.

Tabela 36 - Historico de Honras?®

Em RS milhdes

Valor Valor
Estimado Realizado

1999/2000 - 187,3
2001 - 15,3
2002 - 28,0
2003 - 6,5
2004 - 36,1
2005 a 2015 - -
2016 - 2.377,7
2017 - 4.059,8
2018 4.436,1 4.823,1
2019 8.426,3 8.353,7
2020 11.804,1 13.331,4
2021 9.490,3 8.964,8
2022 9.952,8 9.782,9
2023 15.080,5 12.291,4
2024 13.120,3 11.454,5

Fonte e Elaboragédo: STN/MF.

No que concerne a natureza do impacto, o pagamento de garantias pela Unido em
operacoes de crédito é exclusivamente financeiro.

Quanto ao risco de concretizacdo das garantias, o RRF?° prevé que a Unido honre as
operacdes de crédito garantidas dos estados incluidas no regime. Estes contratos estdo classificados como
provaveis, ao passo que os demais estao classificados como possiveis.

Tabela 37 - Categorizagao dos Riscos de Concretiza¢do das Garantias a Operac¢des de Crédito

Em RS milhdes

Riscos de concretizagdo Saldo devedor

Provavel 72.578,4
Possivel 261.279,7
333.858,1

Fonte e Elaboragédo: STN/MF (posi¢céo em 31/12/2024).

2 As fontes utilizadas para a honra de garantias s3o 1443 (amortizac3o de principal) e 1444 (juros), ambas alimentadas por
receitas de emissGes de titulos.
2 Instituido pela Lei Complementar n? 159/2017
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5.1.3.2 Medidas de Mitigacdo de Riscos

As medidas de mitigacdo a serem tomadas para prevencdo de ocorréncia dos riscos fiscais
(reducdo da chance de concretizagdo e/ou minimizagdo do impacto gerado) contemplam a andlise de
oportunidade e conveniéncia para a concessao da garantia da Unido nas opera¢des de crédito, o que
implica avaliar a capacidade de pagamento do mutudrio e as contragarantias por ele oferecidas para
mitigar os riscos para o Tesouro Nacional.

5.1.3.3 Providéncias a Serem Tomadas na Hipdtese de Concretizacdo dos Passivos Contingentes e
Riscos Fiscais Mapeados

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

A concessdo de garantias pela Unido em operacdes de crédito tem como contrapartida a
vinculagao, pelo tomador de crédito, de contragarantias em valor suficiente para cobertura dos
compromissos financeiros assumidos, conforme previsto em lei. Dessa forma, sempre que a Unido honra
compromissos de outrem em decorréncia de garantias por ela oferecidas, sdao acionadas as
contragarantias correspondentes visando a recupera¢ao dos valores dispendidos na operagao. Além do
valor original devido, sdo incluidos juros de mora, multas e outros encargos eventualmente previstos nos
contratos de financiamento. As contragarantias vinculadas, previstas nos contratos de contragarantia,
podem ser, entre outras: Cotas do Fundo de Participacdo dos estados — FPE; Fundo de Participacao dos
municipios — FPM; além do fluxo de outras receitas préprias do ente da federacao.

No entanto, a Unido esta impedida de executar as contragarantias de entes subnacionais
gue obtiveram liminares judiciais suspendendo a execucdo das referidas contragarantias, além daquelas
relativas aos estados de Goias, Rio Grande do Sul, Rio de Janeiro e Minas Gerais, que estdo sob o RRF.

5.1.3.4 Valores Provisionados no BGU ou dota¢Ges orcamentarias previstas na LOA referentes aos
Riscos Fiscais mapeados e mensurados

Foram consignadas na LOA de 2025 dotag¢Ges orgcamentdrias para fazer face aos
pagamentos de honras de garantias no valor de RS 13,6 bilhdes. Tal montante refere-se aos valores
projetados de pagamentos de garantias da Unido em obrigacdes de estados no RRF e de entes que tém
seus compromissos honrados pela Unido devido a liminares judiciais, impedindo a regular execucdo de
contragarantias.

5.1.3.5 Garantias de Fundos e Programas

O estoque de garantias prestadas pelo Tesouro Nacional a Fundos e Programas é de RS 3,1
bilhdes, com posi¢cdo de 31/12/2024. Cerca de 82% desse valor decorre da Lei n? 8.036/1990, referente
ao risco de operacgdes ativas junto ao Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS), enquanto os demais
valores sao referentes a Assunc¢do de Riscos das Operagdes do Programa Nacional de Fortalecimento da
Agricultura Familiar — PRONAF e do Programa de Recuperacdo da Lavoura Cacaueira Baiana - PRLCB. Em
2024, a STN realizou as honras em um total de RS 83,4 milhdes, exclusivamente no &mbito do PRLCB, valor
gue ja estava previsto na LOA 2024 e em RAP com dotagdo or¢gamentaria especifica. No PLOA 2025 esta
previsto o valor de RS 106 milhdes para o PRLCB, para assuncdo de riscos destas operagdes.

A Tabela 38 mostra a evolucdo do estoque de garantias prestadas a Fundos e Programas e
dos pagamentos realizados nos Ultimos exercicios.
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Tabela 38 - Garantias Prestadas pelo Tesouro Nacional a Fundos e Programas

Em RS milhdes

Garantias a fundos e programas | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 |

Saldo de garantias (estoque) 23.674,6 5.631,3 3.651,3 3.662,2 3.224,2 3.137,8
Honras de garantias realizadas (fluxo) 153,7 25,1 185,4 30,9 0,0 83,4
Fonte e elaboragdo: STN/MF.

5.1.4 Seguro de Crédito a Exportacao — Fundo de Garantia a Exportacao

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

A garantia da Unido para operacGes de crédito a exportacdo cobre: a) riscos comerciais
para prazos de financiamento superiores a 2 anos; b) riscos politicos e extraordinarios para qualquer
prazo de financiamento; c) riscos comerciais, politicos e extraordindrios para micro, pequenas e
médias empresas (MPME) em operagdes de até 2 anos; e d) risco de adiantamento de recursos e de
performance para o setor de defesa e para produtos agricolas beneficiados por cotas tarifarias para
mercados preferenciais.

As principais informagdes atuariais do FGE sdo apresentadas na Tabela 39 a seguir, com
destaque para os valores de exposi¢do total do fundo, que totalizam USS 4,9 bilhdes (posicdo de
dez/2024). Em relagcdo a solvéncia, que é a capacidade do fundo de fazer frente as suas obrigacdes
correntes, além da capacidade de reter novas obriga¢gbes, as métricas para o seu calculo estdo
indicadas na tabela abaixo, mostrando patriménio liquido contabil do FGE de USS 8,0 bilhdes e
patriménio liquido exigido (PLE) de USS 525,3 milhdes.

Tabela 39 - Indicadores de Solvéncia do FGE (dezembro/2024)

Patriménio Liquido do FGE (Contabil) (RS milhdes) 49.690,1
Patrimdnio Liquido do FGE (Contabil) (USS milhdes) 8.024,5
Provisdo de Prémios ndo ganhos — PPNG (USS milh&es) 396,5
Exposicdo Vigente Total (Cobertura Total Atual) (A) (USS milhdes) 4.886,2
Capital Requerido (k%) (B) 10,751%
Margem de Solvéncia (Patriménio Liquido Exigido - PLE) = (A)x(B) (USS) 525,3

USS comercial em 31/dez/2024 =RS 6,1923

5.1.4.1 Riscos fiscais Mapeados Relacionados a Operac¢des do FGE

Com relagdo aos riscos fiscais mapeados relacionados as operagées do FGE, embora
haja sustentabilidade atuarial e provisionamento de liquidez adequado do Fundo, seu limite
operacional se da por meio de sua capacidade de indenizacdo e, por conseguinte, pela dotacdo
orcamentdria consignada. Dessaforma, aincerteza na obtencdo da dotacdo orcamentaria necessaria
a operacgdo do SCE/FGE gera risco ao pagamento de garantias.

Isso ocorre porque se trata de fundo especial de natureza contdbil°, constituido por
disponibilidades financeiras evidenciadas em registros contdbeis, destinadas a atender a saques
efetuados diretamente contra o caixa do Tesouro Nacional.

30 Art. 71, §12, do Decreto n2 93.872/1986.
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Os recursos da arrecadacdo de prémios e seu patrimoOnio, portanto, destinam-se a
Conta Unica do Tesouro, e, sem autorizacdo orcamentaria, ndo podem ser livremente utilizados para
eventual honra de garantias ou dispéndio com outras atividades necessarias a operagao do Fundo,
como a contratacdao de advogados para a recuperacdo de créditos e a devolugao de prémios. A
aplicagao de receitas vinculadas a fundos especiais far-se-a através de dotagdo consignada na Leide
Orcamento ou em crédito adicional3™.

No que tange a natureza das despesas do FGE, estas se enquadram na categoria das
despesas discriciondrias e, no caso de limitacdes de empenho e movimentacdo financeira para
cumprimento da meta fiscal, no transcorrer da execu¢dao orcamentdria, hd impactos em tal categoria
de despesa®.

Ha ainda o risco cambial associado as operacdes do FGE, uma vez que as suas despesas
sdo lastreadas em ddlar estadunidense, enquanto o orcamento é estabelecido em moeda nacional.
A variacdo cambial entre o momento da elaboracdo do orcamento para um exercicio até o momento
do pagamento da indenizacdo gera incerteza quanto a adequacdo orcamentaria do Fundo. Ressalta-
se que o periodo entre a elaboracdo do orcamento e o efetivo pagamento de indenizacdo pode
atingir até dois anos.

Os ultimos exercicios vém consolidando tendéncia de queda acentuada na exposi¢ao
brasileira relacionada ao uso da ferramenta de seguro de crédito a exportacao.

O fato se verifica principalmente em virtude de:

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

e Como efeito secundario, o aumento nas constricGes orcamentarias enfrentadas
pelo Fundo levou a adogcdo de mecanismos internos prudenciais adicionais para
a aprovacao de novas operacdes, como, por exemplo, a impossibilidade de
avaliacdo nos comités de operagdes com potencial impacto financeiro no
mesmo exercicio da aprova¢ao, quando ndao hd adequac¢do entre a dotagao
orcamentdria e os compromissos ja assumidos;

e Registra-se que entendimento da PGFN33 esclareceu ndo haver necessidade de
dotacdo orcamentdria especifica para aprovacado de novas operagées dada que
nao implica em dispéndio. Logo, novas operagcoes sdo esperadas nos proximos
meses;

e Como resultado secundario das puni¢cdes oriundas de processos judiciais
envolvendo empresas que detinham fatia significativa da exposi¢ao na politica
publica, com destaque para o setor de infraestrutura, uma parte das operagdes
aprovadas tiveram seus saldos cancelados e excluidos da exposicdo nacional;

e Ademais, numero significativo de operagdes de exportacdo com cobertura do
SCE foram concluidas, consequentemente tendo seus saldos removidos da
referida exposicao.

31 Art. 72 do Decreto n2 93.872/1986.
32 De acordo com o que estabelece o art. 92 da Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF).
33 parecer n? 4.392/2022/ME, de 4 de abril de 2022.
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Em dezembro de 2024, a exposicdo total do FGE apresentava a seguinte distribuicdo
por setor do devedor: 71,6% em Transporte Aéreo de Carga e Passageiro; 25,2% em Administracao
Publica; 2,7% em Energia Elétrica, Gas e Agua; e 0,5% em outros setores. Quanto a exposi¢do do FGE
por agente financeiro, em maio de 2024, 94,8% do total da carteira corresponde as operagdes
financiadas pelo BNDES.

O comportamento da exposi¢do brasileira nos ultimos anos é apresentado na Figura
20. A partir do grafico, observa-se uma reducdo da exposicdo a partir de 2016.

Figura 20 - Histdrico da Exposicdo total do FGE (USS bilhdes) até dez/2024
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5.1.4.2 Possiveis Consequéncias de Insuficiéncia de Orcamento do FGE

Na hipdétese de a Unido ndao honrar sua obrigagdo em um contrato regularmente
constituido, o Garantido poderd procurar a execucdo da divida via processo judicial e a Unido serd
compelida a pagar juros de mora em razao do atraso:

“Nas condenagdes impostas a Fazenda Publica, independentemente de sua natureza e
para fins de atualizacdo monetdria, remuneracdo do capital e compensacdo da mora, haverd a
incidéncia uma unica vez, até o efetivo pagamento, dos indices oficiais de remunera¢do bdsica e
juros aplicados & caderneta de poupanca.” 3

No entanto, as consequéncias do ndo pagamento das obrigacbes do SCE/FGE
podem ter maior abrangéncia. A fim de detalhar esta perspectiva temos que, até o momento, as
indenizagdes dos sinistros que ja estdo em curso tém como beneficidrio o Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e Social e o Banco do Brasil. A inadimpléncia com estes Garantidos
pode configurar operacdo de crédito com instituicdo financeira controlada pela Unido, pratica
vedada pelo Artigo 36 da LRF:

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

Ainda, é importante alertar que, caso o Garantido seja uma instituicdo financeira
internacional, existe a possibilidade de declaracdo do Cross-Default (inadimpléncia cruzada) do

34 Artigo 52 da Lei n° 11.960, de 29 de junho de 2009.
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Brasil, gue vincula contratos de divida ndo relacionados, implicando na possibilidade de declaracgao
do default do Brasil em todos os contratos em que o pais figura como devedor. Este cendrio traria
consequéncias inestimaveis sobre a confianga no Governo e na economia nacional como um todo.

5.1.4.3 Mensuracao dos Impactos da Manutencao do SCE — FGE.

A estimativa do impacto nas contas publicas da manuteng¢do do Seguro de Crédito a
Exportacdo com lastro no Fundo de Garantia a Exportacdo é apresentada na Tabela 40.

Tabela 40 - Estimativa de Impacto da Manutencdo do Seguro de Crédito a Exportacdo

Em USS milhées

2026 | 2027 | 2028 | 2029 | Demaisanos

416,0 349,0 312,0 189,0 775,0

As estimativas foram obtidas a partir da estimativa de impacto or¢amentdrio
em 2026, ponderada pelo run-off dos exercicios seguintes, fornecido pela ABGF.
Fonte e elaboragéo: CAMEX/SE/MDIC.

5.1.4.4 Medidas de Mitigacao
As medidas de mitigacdo se concentram em dois grupos de risco, conforme abaixo:

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

e Risco de indisponibilidade orcamentaria para pagamento do sinistro pelo fundo, que
poderia gerar as consequéncias negativas supramencionadas: constante
aprimoramento da precisdao do pedido de dotagcdo orcamentaria de modo que o
montante disponibilizado no orgamento seja suficiente para realizar os pagamentos de
sinistros; e atuacdo constante durante o processo de preparacdo, tramitacao e
execugao orgamentdria para que os valores do orgamento continuem disponiveis para
eventual uso em pagamentos necessario de sinistros.

5.1.4.5 Providéncias em Caso de Materializacao de Riscos Fiscais

Em caso de sinistro nas operagdes contratadas pelo FGE, as providéncias envolvem a
execucao da despesa de pagamento das indenizagdes mediante disponibilidade orcamentaria e financeira
da Unido.

5.1.5 Fundos Garantidores

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

a) Fundo de Garantia para a Constru¢dao Naval (FGCN): criado pela Lei n? 11.786/2008,
tem por finalidade garantir o risco de crédito das operagdes de financiamento a
construcdo ou a producdo de embarcacgdes e o risco decorrente de performance de
estaleiro brasileiro. O FGCN é administrado pela Caixa EconOmica Federal — CAIXA;
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b)

d)

e)

f)

Fundo Garantidor da Habitagdo Popular (FGHab): criado pela Lei n2 11.977/2009, o
fundo visa prestar garantias a contratos de financiamento habitacional firmados no
ambito do Programa Minha Casa Minha Vida (PMCMV), quando da ocorréncia dos
eventos de Morte e Invalidez Permanente (MIP), Danos Fisicos ao Imovel (DFl) e
Reduc¢do Temporaria da Capacidade de Pagamento (RTCP)/desemprego). O fundo tinha
originalmente um limite de 2 milhdes de contratos, que foi atingido em 2016. Em 2022,
a Lei n2 14.462/2022 ampliou o objetivo do fundo para garantir parte do risco em
operacdes contratadas a partir de 12 de junho de 2022, deixando o fundo apto a
retomar as concessdes de garantia no ambito dos programas habitacionais do governo
federal. Em complemento, a MP n2 1.162/2023, convertida na Lei n? 14.620/2023, que
dispGe sobre o PMCMV, promoveu novas altera¢des na Lei n2 11.977/2009, em especial
no art. 20 que autoriza a participa¢do da Unido no FGHab, permitindo novos aportes da
Unido no fundo conforme disponibilidades orcamentarias e financeiras. O FGHab é
administrado pela CAIXA;

Fundo de Garantia de Operagoes de Crédito Educativo (FGEDUC): criado pela Lei n®
12.087/2009, o FGEDUC tem por finalidade principal garantir o risco em operagdes de
crédito educativo, no ambito do Fundo de Financiamento ao Estudante do Ensino
Superior (Fies) para operagdes de financiamento estudantil contratadas até o final de
2017. O FGEDUC é administrado pela CAIXA.;

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

Fundo Garantidor para Investimentos (FGI): criado pela Lei n? 12.087/2009, com a
finalidade de garantir financiamentos para micro, pequenas e médias empresas para a
aquisicao de bens de capital. O FGI tradicional consiste em um produto perene,
enquanto o FGI PEAC consiste em um programa de garantias de crédito com vigéncia
determinada por Lei (Lei n2? 14.042/2020), com o objetivo de possibilitar a ampliacdo
ao acesso ao crédito para Microempresarios Individuais (MEIs), micro, pequenas e
médias empresas (MPMEs), permitindo a manutencdo do emprego e da renda, por
meio da concessdo de garantias em financiamentos a esse publico. A vigéncia para
contratacdo do programa foi até 31 de dezembro de 2023. A MP n? 1.189/2023
estabeleceu a modalidade PEAC-FGI Crédito Solidario RS, para garantir operagdes de
crédito contratadas até dezembro de 2023 com mutuarios que incorreram em perdas
decorrentes de eventos climaticos extremos nos Municipios do Estado do Rio Grande
do Sul. O FGI é administrado pelo Banco Nacional de Desenvolvimento — BNDES;
Fundo de Garantia de Operagdes (FGO): criado a partir da Lei n2 12.087/2009 (que
autorizou a participacao da Unido em fundos garantidores de risco de crédito) tem por
finalidade garantir parte do risco dos empréstimos e financiamentos concedidos pelas
instituicGes financeiras cotistas do Fundo e instituicGes autorizadas a funcionar pelo
BCB, para micro, pequenas e médias empresas, microempreendedor individual,
profissionais liberais, e autbnomos transportadores rodovidrios de carga, na aquisicao
de bens de capital inerentes a sua atividade. A Lei n? 13.999/2020 instituiu o FGO
PRONAMPE, tendo como objeto o desenvolvimento e fortalecimento dos pequenos
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negocios, por meio da concessao de crédito para o financiamento da atividade
empresarial nas suas diversas dimensdes, podendo ser utilizado para investimentos e
para capital de giro. A MP n2 1.189/2023 estabeleceu a modalidade PRONAMPE-RS,
para cobertura de operagdes contratadas até dezembro de 2023 com beneficidrios que
tiveram perdas materiais decorrentes de eventos climaticos extremos ocorridos nos
Municipios do Estado do Rio Grande do Sul. AMP n2 1.176/2023 destinou parcela dos
recursos do FGO para a concessdo de garantias no dmbito do Programa Nacional de
Renegociagdo de Dividas de Pessoas Fisicas Inadimplentes — Desenrola Brasil e teve sua
vigéncia encerrada em outubro de 2023, porém com regulamentos, negdcios e atos
juridicos convalidados pela Lei n2 14.690/2023. O FGO é administrado pelo Banco do
Brasil (BB).

Conforme pode ser observado na Tabela 41, ao final de 2024 a Unido possuia RS
75,1bilhdes de participagao em cotas nos fundos garantidores privados listados acima.

Tabela 41 - Fundos Garantidores com Participacdo da Unido — 2024

Em RS milhdes

Fundo Administrador | Participagao Valor Cotas Patrimonio Liquido
Garantidor ERVLTET) da Unido

FGI Tradicional* BNDES 77,8% 1.164,1 1.495,6
FGI PEAC* BNDES 100% 18.698,3 18.698,3
FGI PEACRS* BNDES 100% 546,9 546,9
FGO Original BB 22,0% 34,2 155,2
FGO Pronampe BB 100% 27.435,4 27.435,4
FGO Desenrola BB 100% 5.945,8 5.945,8
FGO Solidario RS BB 100% 4.611,4 4.611,4
FGO Acredita BB 100% 509,1 509,1
FGO Procred 360 BB 100% 1.353,6 1.353,6
FGO Pronampe SP BB 100% 150,2 150,2
FGO Pronaf Pronampe RS BB 100% 599,7 599,7
FGEDUC CAIXA 100% 9.500,0 9.500,0
FG-Fies CAIXA 54,5% 2.398,0 4.400,0
FGCN* CAIXA 98,2% 55,8 56,8
FGHab CAIXA 60,1% 2.101,8 3.500,0

Fonte: Administradores. Dados néo auditados. Elaboragéo: STN/MF.
* Posicdo em dez/2024. Demais dados, nov/2024.

No caso do FG-Fies, a Unido integralizou cotas no Fundo no montante de RS 500
milhées em 2024, em conformidade com o Decreto n? 12.008/2024, que alterou para RS 4,5 bilhdes o
limite anterior autorizado pelo Decreto n2 9.305/2018. O fundo também recebe aportes das
mantenedoras, previstos com o objetivo de compartilhar riscos, incentivar as instituicdes de ensino
a aprimorarem a sele¢ao de alunos com maior potencial de aprendizagem e a oferecer cursos de
qualidade. Para 20253 estd autorizada a integralizacdo de cotas pela Unido até o limite de RS 774,4
milhdes3®.

5.1.5.1 Providéncias a Serem Adotadas em Caso de Concretizacdo de Riscos

Os riscos fiscais relacionados aos fundos garantidores privados estdo associados a
eventos que possam diminuir o patrimoénio liquido dos fundos, reduzindo, em decorréncia, os valores

35 De acordo com a Resolugdo CG-Fies n? 61, de 30 de dezembro de 2024.
36 portaria MF n2 207, de 31 de janeiro de 2025.
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das cotas da Unido. Eventos de acionamento de garantias concedidas geram a obrigacdo de
pagamento de honras por parte dos fundos e a consequente sub-rogacdo dos direitos de crédito
sobre a parte inadimplida. A partir dessa medida, passa-se ao esforco de recuperacao de crédito,
tanto extra, quanto judicialmente. Caso ndo se verifique a recuperacdo dos créditos, incorre-se em
reducao patrimonial dos fundos e, por conseguinte, em perda de recursos da Unido. Nesse sentido,
0s montantes expostos a risco correspondem aos valores das cotas da Unido em cada fundo.

A responsabilidade dos cotistas é limitada ao valor aportado no fundo, logo, isso
impediria qualquer execugdo que visasse acessar recursos da Unido, protegendo, assim, o patrimoénio
da Unido.

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

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

Um outro risco a ser considerado é a necessidade de aportes adicionais da Unido nos
fundos garantidores. Nesse caso, haveria configuracao de uma despesa primaria que deve concorrer
com as demais despesas primdrias no orcamento anual ou, fosse o caso, seria enderecada nas
avaliacdes bimestrais de receitas e despesas, conforme estabelecido pelo art. 92 da Lei
Complementar n? 101/2000, Lei de Responsabilidade Fiscal — LRF.

5.2 RISCOS FISCAIS ASSOCIADOS AOS ATIVOS

Existem riscos fiscais relacionados aos ativos da Unido que envolvem a possibilidade de nao
receber o retorno desses ativos dentro de um prazo aceitavel (IFl, 2018)3’. Além disso, ha ativos
contingentes que sao direitos cobrados judicial ou administrativamente, mas que sé sdo confirmados apds
a ocorréncia de eventos incertos que estdo além do controle das entidades envolvidas, como decisdes
judiciais. Esses direitos, quando confirmada a sua exigibilidade, sdo reconhecidos como ativos e passam a
integrar as demonstragdes contdbeis e, neste caso geram receitas. Os riscos associados aos ativos da
Unido, suas autarquias e fundagdes, sdo classificados em Divida Ativa da Unido, Depdsitos Judiciais da
Unido, e Haveres financeiros da Unido administrados pelo Tesouro Nacional.

No Brasil, os Haveres financeiros da Unido administrados pelo Tesouro Nacional podem ser
divididos em relacionados e ndo relacionados aos entes federativos. Os recursos ndo relacionados a entes
federativos sdo considerados como riscos fiscais associados aos ativos. Ja os recursos relacionados sao
agrupados com outros riscos fiscais associados aos entes subnacionais. Os créditos do BCB estdo incluidos
na Subsecgdo 5.3.5 - Riscos do Sistema Financeiro.

5.2.1 Divida Ativa da Unido (DAU)

A Divida Ativa da Unido (DAU) constitui-se em um conjunto de créditos de varias naturezas,
em favor da Fazenda Publica, vencidos e ndo pagos pelos devedores, cobrados pela Procuradoria-Geral

37 Nota Técnica n2 24, de 1/11/2018, da Instituic3o Fiscal Independente (IFl).
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da Fazenda Nacional (PGFN). Em dezembro de 2024, a PGFN gerenciava a DAU, no valor de
aproximadamente RS 3,0 trilh&es, referentes a mais de 27,8 milhdes de débitos, titularizados por 7,0
milhdes de contribuintes. Apds efetuar o controle de legalidade, a PGFN inscreve os débitos e efetua sua
cobranga administrativa ou judicial.

Ainscri¢dao de créditos em divida ativa gera um ativo para a Unido, sujeito a juros, multa e
atualizacdo monetdria, que sera escriturado como receita do exercicio em que forem arrecadados, nas
respectivas rubricas orcamentarias 3,

A divida ativa tributdria engloba ao crédito da Fazenda Publica proveniente de obrigacdo
legal relativa a tributos e respectivos adicionais e multas, ao passo que a divida ativa nao tributaria se
refere aos demais créditos da Fazenda Publica®. Estes ultimos sdo, em geral, multas de natureza ndo
tributdria, foros, laudémios, aluguéis ou taxas de ocupacdo, precos de servicos prestados por
estabelecimentos publicos, indenizages, reposicOes, restituicdes, alcances dos responsaveis
definitivamente julgados, bem assim os créditos decorrentes de obrigacGes em moeda estrangeira, de
sub-rogacdo de hipoteca, fianca, aval ou outra garantia, de contratos em geral ou de outras obrigacdes
legais.

Segundo a legislagdo®, compete a PGFN, apds anélise de regularidade — liquidez, certeza e
exigibilidade — proceder a inscricdo dos créditos tributdrios —, incluindo os previdenciarios e nao
tributdrios, bem como efetuar a sua respectiva cobranca amigdvel ou judicial.

No tocante aos riscos fiscais, a metodologia de classificacdo (rating) do estoque dos
créditos inscritos em divida ativa®!, sob gestdo da PGFN, estabelece quatro classes, a depender do grau
de recuperabilidade:

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

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

Os créditos classificados com rating “C” e “D” sdo registrados como ativos contingentes,
em contas de controle, até a sua extingdo ou reclassificagdo. A tabela abaixo apresenta os créditos por
exercicio segundo o tipo de crédito e classe (rating).

Tabela 42 - Créditos da DAU, por Exercicio, segundo o Tipo de Crédito e Classe (rating)

Em RS bilhdes

2022 2023 2024 Impacto
Tipo de Crédito Valor (RS bilhdes) | Valor (RS bilhdes) | Valor (RS bilhdes) | Financeiro (F)
Variagdo ! (%) Variagdo * (%) Variacdo * (%) Primario (P)

A 236,7 199,2 196,7 o
3,9 -15,8 -1,3

B 528,4 654,4 696,0 p
13,7 23,9 6,3

Crédito Tributario C 238,6 268,0 278,5 p
N3o Previdenciario 7,3 12,3 3,9

D 969,0 1.051,9 964,2 p
-6,7 8,5 -8,3
1.972,6 2.173,5 2.135,4

Subtotal 1.0 10,2 18 P

Crédito Tributario A 47,3 45,4 48,5 p
Previdenciario -11,1 -4,2 6,9

38 | ei n? 4.320/1964.

3 | ei n® 4.320/1964.

40 | ej N2 4.320, de 17 de marco de 1964.
41 portaria MF n2 293/2017.
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Em RS bilhdes

2022 2023 2024 Impacto
Tipo de Crédito Valor (RS bilhdes) | Valor (RS bilhdes) | Valor (RS bilhdes) | Financeiro (F)
Variagdo * (%) Variagdo * (%) Variacdo ! (%) Primario (P)
B 206,6 229,0 2544 p
14,0 10,9 11,1
c 126,6 140,2 157,0 o
6,4 10,8 11,9
5 293,3 297,0 287,1 o
2,5 1,3 33
673,8 711,6 746,9
Subtotal 6.2 56 50 P
A 3,9 4,4 6,0 -
9,0 13,9 34,7
B 12,8 14,5 15,0 -
10,7 12,9 3,3
e Nt 7,4 8,2 8,3 -
Crédito Nao Tributario C 51 121 05
D 72,6 77,9 75,3 -
-1,2 7,4 -3,3
Subtotal 96,7 105,1 104,6 -

05

1,1 8,7
I -
2,2 9,0 -0,1
1 Variagcdo em relagdo ao exercicio imediatamente anterior.
2 Nédo apresenta o tipo de impacto, pois os valores estdo agregados, podendo o impacto ser primdrio e/ou financeiro.

Total pode ndo corresponder exatamente a soma dos valores em razéo de arredondamentos.
Fonte: BGU e PGFN/MF. Elaboragéo: STN/MF

Em dezembro de 2024, a composi¢ao dos créditos da DAU, por tipo, demonstrava a elevada
participacdo dos créditos tributarios ndo previdencidrios no total dos créditos, cerca de 71,5%, seguido
dos créditos tributdrios previdenciarios, 25,0% e, por ultimo, os créditos nado tributdrios, que representam
3,5% do total. No conjunto dos créditos, por classe, as classes D e B, eram as mais representativas,
compreendendo, respectivamente, 44,4% e 32,3%.

Tabela 43 - Participagdo de Créditos da DAU, Segundo Tipo de Crédito, por Classe, em 2024

Classe (Rating)

Tipo de Crédito

Crédito Tributario Ndo 6,6% 23,3% 9,3% 32,3% 71,5%
Previdenciario
Crédito Tributario 1,6% 8,5% 5,3% 9,6% 25,0%
Previdenciario
Crédito N3o Tributario 0,2% 05%  03% 2,5% 3,5%

Total pode ndo corresponder exatamente a soma dos valores em razéo de
arredondamentos.
Fontes: PGFN/MF. Elaboragcdo: STN/MF. Posi¢do: dez/24.

Segundo a PGFN, a expectativa de recuperacdo dos créditos das classes “A” e “B” nos
proximos 15 anos é de 70% e 50%, respectivamente. Por conseguinte, os ajustes para perdas
correspondem a 30% e 50%%2. J& para os créditos das classes “C” e “D”, n3o sdo considerados percentuais
de recuperac¢do. Assim, do saldo de RS 2.986,9 bilhdes em 2024, cerca de 77,9% (RS 2.328,4 bilhdes) foram

42 Art. 12,1 e Il, da Portaria MF n2293, de 12 de junho de 2017.
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considerados perdas, enquanto se espera recuperar/arrecadar RS 658,5 bilhdes nos proximos 15 anos. A
Tabela 44 apresenta detalhes sobre as expectativas de perdas e recuperacdo de créditos da DAU.

Tabela 44 - Expectativas de Perdas e Recuperagdo de Créditos da DAU

Em RS bilhdes

. o Expectativa Recuperagao

Crédito Tributario Ndo Previdenciario 2.135,4 1.649,7 485,7
Crédito Tributario Previdenciario 746,9 585,8 161,1
Crédito Nado Tributdrio 104,6 92,9 11,7

29869 | 23284 6585

Total pode ndo corresponder exatamente a soma dos valores em razdo de arredondamentos.
Fonte: PGFN/MF. Elaboragéo: STN/MF.

A Tabela 45 e a Tabela 46 apresentam, respectivamente, a comparacdo entre os fluxos da
recuperac¢ao dos créditos, estimados e realizados, e a estimativa de recuperacao dos créditos da DAU para
os préoximos exercicios. As estimativas de fluxo de crédito da Tabela 46 utilizaram a metodologia de
suavizacdo exponencial®3, tomando por base série histdrica iniciada em 2020.

Tabela 45 - Fluxos de Recuperacdo dos Créditos da DAU, Estimados e Realizados, por Exercicio

Em RS bilhdes

| Recuperago dos Créditos | 2022 | 2023 2024 |

Estimado 29,4 46,1 56,1
Realizado 38,5 47,7 59,9
Variagdo® (%) 31,2% 3,4% 6,7%

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

Tabela 46 - Estimativa de Recuperacdo dos Créditos da DAU, por Exercicio

Em RS bilhdes

Recuperagao dos Créditos
| 2025 | 2026 | 2027 | 2028 |

89,7 62,0 52,9 50,8
Fonte: PGFN/MF. Elaboragéo: STN/MF.

5.2.1.1 Providéncias a serem tomadas em caso de concretizacao dos passivos contingentes e riscos
fiscais mapeados

O risco relacionado a divida ativa é a ndo realizacdo, a ndo concretizacdo das estimativas,
gue podem frustrar receitas consideradas na peca orcamentdria.

E realizada reavaliacdo bimestral das estimativas de recuperagdo com o instituto da
transacdo tributdria®, de maneira a evitar que qualquer alteracdo no cendrio fatico que impacte a
recuperagao, cause repercussdes para a execu¢dao de despesas e, portanto, para o orgamento publico
como um todo.

5.2.2 Depésitos Judiciais da Uniao

“ Métodos de suavizacdo exponencial podem produzir previsbes a partir de médias ponderadas de observacdes anteriores,
onde o peso associado a cada observagao declina a medida em que se recua no tempo. Assim, quanto mais recente a
observagdo, maior serd seu peso no modelo preditivo.
44 Prevista na Lei n2 13.988, de 14 de abril de 2020.
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Depdsitos judiciais de natureza tributaria sdo recolhimentos feitos pelos contribuintes
durante processos judiciais, quando ha divergéncia na interpretacdo da legislacdo tributaria entre o
contribuinte e a Unido. Segundo o Cddigo Tributario Nacional, o depdsito judicial suspende a exigibilidade
do crédito tributdrio. Os depdsitos sdo realizados em conta corrente da CAIXA e os recursos sao
repassados & Conta Unica do Tesouro Nacional®. Se a decis3o for favoravel ao contribuinte, o depésito é
devolvido em até 24 horas. Se for contraria, o depdsito é convertido em renda e se torna um pagamento
definitivo. A variacdo liquida desses depdsitos afeta o resultado primario.

A evolucdo dos depdsitos judiciais é registrada na Tabela 47. Durante a execucgdo
orcamentdria, a estimativa dos fluxos relacionados aos depésitos judiciais é revisada bimestralmente nos
Relatérios de Avaliacdo de Despesas e Receitas Primdrias para ajustar eventuais desvios em relacado a
programacado orcamentaria-financeira.

Tabela 47 - Evolucdo do Fluxo dos Depdsitos Judiciais por Exercicio, segundo Movimentacao

Em RS milhdes

Fluxo
Valor Realizado ($)

Impacto
Financeiro (F)
Primario (P)

Movimentacao Variac3o ! (%)

2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 |

21.284,1 23.650,6 24.376,7 27.439,9 39.542,7

Recolhimento 14,7% 11,1% 3,1% 12,6% 44,10% P
~ . 11.313,1 10.869,3 8.695,6 7.208,6 7.440,6
Devolugdo ao depositante P

27,6% -3,9% -20,0% -17,1% 3,2%

9.971,0 12.781,3 15.681,1|  20231,3| 32.102,10

28,2% 29,0%

1 Variagéo em relagéo ao exercicio imediatamente anterior. Posicdo: marg¢o/2025.
Fonte: RFB/MF. Elaboragéo: STN/MF.

Os valores dos fluxos estimados das devolucdes de depdsitos judiciais por exercicio sdo
apresentados na Tabela 48, conforme revisdo dos parametros de projecdo das estimativas de receita, e
do comportamento dos levantamentos de depdsitos nos ultimos doze meses.

Tabela 48 - Fluxos Estimados de Depdsitos Judiciais por Exercicio

Em RS bilhdes

Valor Estimado

Impacto
Financeiro (F)
2026 ] 2027|2028 | 2039 | Primirio ()
Devolugdo de Depdsitos Judiciais 8,9 9,5 10,1 10,7 P
Fonte: RFB/MF. Elaboragéo: STN/MF. Posi¢cdo: margo/2025.

A minimizacdo dos riscos apresentados pelos depdsitos judiciais é obtida por meio de
estimativa adequada do montante a ser levantado ao longo de cada exercicio (restituicoes).

Em relagdo a providéncias a serem tomadas pelo Poder Executivo para melhorar a
governanca de riscos judiciais da Unido, das suas Fundacdes e Autarquias, cabe destacar duas acdes:
primeiro, a instituicdo do Conselho de Acompanhamento e Monitoramento de Riscos Fiscais
Judiciais®; segundo, a restricdo temporal da possibilidade da utilizacdo dos créditos de acdo judicial
para a extincdo de débitos?’, medida que fornece maior previsibilidade do efeito das decisdes na
arrecadacado tributaria.

45 Lei n29.703/1998.
46 Decreto 11.379/23.
47 Lei n® 14.873/2024.
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5.2.3 Haveres Financeiros Nao Relacionados a Entes Federativos

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

I. Haveres Origindrios de Empréstimos concedidos as Instituicbes Financeiras

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

Il. Haveres Origindrios de Operagdes de Crédito Rural

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

Ill. Haveres Origindrios de Operacgdes de Cessbes de Créditos

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

IV. Haveres Origindrios de Operacdes de Crédito a Exportacdo

Haveres decorrentes do crédito a exportacdo, atualmente aqueles relativos ao Programa
de Financiamento as Exportagdes (Proex).

V. Haveres origindrios de empréstimos a entidades néo financeiras

Compreende operagdes onde a contraparte é a Administragao Nacional de Eletricidade
do Paraguai (ANDE).

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

Haveres referentes a agao orcamentaria criada em 2020 para concessao de financiamentos
para pagamento de folha salarial no &mbito do Programa Especial de Suporte a Empregos*, devido a
pandemia do COVID-19.

VI. Fundo Social

Por conta da situacdo de calamidade do Rio Grande do Sul em 2024, a MP n2 1.226/2024
autorizou a utilizacdo do superavit financeiro do Fundo Social, entidade vinculada a Presidéncia da
Republica, como fonte de recursos para a disponibilizacdo de linhas de financiamento com a finalidade de
apoiar acoes de mitigacdo e adaptacdo as mudancas climaticas e de enfrentamento de consequéncias
sociais e econdmicas de calamidades publicas.

48 MP 944/2020, convertida na Lei n2 14.043, de 19 de agosto de 2020.
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5.2.3.1 Evolugao dos Haveres e Créditos
No tocante a evolugdo dos haveres e créditos, a Tabela 49 apresenta o histdrico dos valores
do estoque, por exercicio, segundo haver financeiro.

Tabela 49 - Evolugao do Estoque, Segundo Haver Financeiro, sob Gestdo da STN, por Exercicio

Em RS milhdes

Estoque
Valor Realizado ($)

Haver Financeiro Variagdo * (%)

2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 |

Empréstimos as Instituicdes Financeiras 235.726,3 171.234,2 89.729,5 81.856,2 80.636,1
-2,3% -27,4% -47,6% -8,8% -1,5%

Operagodes de Crédito Rural 6.632,3 4579,1 3.902,3 3.241,2 2.175,0
-36,7% -31,0% -14,7%  -16,9% -32,9%

Operagdes de Cessbes de Crédito (ou estruturadas) 10.799,1 7.370,0 5.822,1 3.803,2 4.848,3
-6,6% -31,8% -21,0% -34,7% 27,5%

Operagodes de Crédito a Exportagdo 5.236,3 6.024,8 5.775,2 5.409,0 6.208,2
29,9% 15,1% -4,1% -6,3% 14,8%

Empréstimos a Entidades N3o Financeiras? 66,5 42,3 10,6 0,0 0,0
-9,9% -36,5% -74,9% -100,0% 0,0%

Programa Emergencial de Suporte ao Emprego - PESE/FOPAG 6.895,3 4.774,2 2.343,0 753,7 738,9
-30,8% -50,1% -67,8% -2,0%

Total 265.355,8 | 194.024,5 | 107.582,7 | 95.063,4 | 94.606,5
-0,73% -26,8% -44,5% -11,6% -0,5%
1 Variagéo em relagéio ao exercicio imediatamente anterior.

2 O contrato com a ANDE foi quitado durante o exercicio de 2023.
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

5.2.3.2 Evolugdo e Estimativas dos Fluxos
Quanto a evolugdo dos fluxos, a Tabela 50 apresenta uma comparagao entre os fluxos,
estimados e realizados, por exercicio, segundo haver financeiro.

Tabela 50 - Fluxos Estimados e Realizados Segundo Haver Financeiro

Em RS milhées

Fluxo
Valor Estimado (E)

Haver Financeiro Valor Realizado (R)
Variacdo * (%)

_ | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024

Empréstimos as Instituigdes Financeiras E 24.4784 14.488,3 68.928,7 20.877,5 3.558,6
R 18.604,5 76.541,5 87.241,9 12.119,0 8.815,3
% -24,0%  428,3% 26,6% -42,0%  147,7%
Operagoes de Crédito Rural E 4.420,5 2.176,2 661,8 54,9 109,3
R 45935 2.818,7 456,7 746,2 1.412,9
% 3,9% 29,5% -31,0% 1260,1% 1193,2%
Operagdes de Cessbes de Crédito (ou estruturadas) E 2.269,4 23390 2.0214 554,7 593,7
R 5.286,6 4.750,7 4.769,9 1.564,1 1.366,9
% 133,0% 103,1% 136,0% 182,0% 130,2%
Operag0es de Crédito a Exportagdo E 882,2 734,9 813,0 891,6 837,6
R 1.328,6 667,5 798,5 797,9 931,6
% 50,6% -9,2% -1,8% -10,5% 11,2%
Empréstimos a Entidades Ndo Financeiras E 21,9 25,2 32,4 11,8 0,0
R 29,8 30,3 29,2 10,6 0,0

% 36,1% 20,4% -9,8% -10,7% -
Programa Emergencial de Suporte ao Emprego - PESE/FOPAG = E - 0,0 2.538,8 1.922,9 0,0
R 22,9 2.344,1 2.574,2 1.633,6 35,7

- 1,4% -15,0% -

Total 32.072,4 | 19.763,6 | 74.996,1 | 24.313,4 | 5.099,2
29.866,0 | 87.152,9 | 95.870,5 | 16.871,3 | 12.562,4
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Em RS milhGes
Fluxo
Valor Estimado (E)
Haver Financeiro Valor Realizado (R)

Variacdo * (%)
| 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 |
%] -687% 3409%| 278%| -306%  1463%

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

A variagdo observada nas operac¢Ges de crédito rural decorre de diferentes fatores. Na
Securitizacdo Agricola, na carteira adquirida pela Unido*, um ajuste nos precos minimos do milho e da
soja (cerca de 88%), definido por portarias da Conab, elevou os valores devidos para cerca de RS 610
milhdes, em comparagdo aos RS 350 milh&es anteriores. Além disso, os valores de 2023 somente foram
apresentados pelo Banco do Brasil em 2024, seguindo o principio de caixa. No PRLCB, em 2024 houve a
conciliagdo com o Banco do Brasil e recuperacio, pela Unido, dos valores devidos no Programa®C. Ja nas
carteiras de créditos do BNCC e do PESA, houve o ingresso de receitas oriundas de a¢des judiciais, que
nao estavam na projecao de receitas da Unido.

No caso dos empréstimos concedidos as instituicdes financeiras, em 2021 o TCU firmou
entendimento®! de que s3o irregulares os contratos de concessio de crédito firmados entre a Unido e
suas instituicdes financeiras controladas realizados por meio da emissdo direta de titulos da divida
publica. Ficou definido um cronograma para a devolucdo desses valores a Unido, de acordo com
cronogramas acordados com as instituicdes financeiras.

Em out/2023, o BNDES propd6s ao TCU um novo cronograma de devolug¢do ao Tesouro
Nacional, considerado adequado pelo Tribunal “tendo em vista a necessidade de atendimento ao indice
de Caixa Minimo (ICM) e demais critérios de regulacdo e de seguranca do sistema bancario”. Dessa forma,
0 pagamento extraordinario que seria realizado em 2023 foi diluido em pagamentos extraordinarios até
2030.

Quanto as diferencas entre as receitas previstas e executadas de operagdes estruturadas,
0 § 11 do art. 100 da Constituicdo Federal, modificado pela Emenda Constitucional n2 113/2021, permitiu
gue credores de precatérios utilizassem créditos liquidos e certos, proprios ou adquiridos, para quitar
débitos com a Unido em situacdes especificas. Com base nesse dispositivo, em 2022 e 2023, foram
recebidos pedidos de quitacdo das parcelas de arrendamento e concessdo utilizando esses créditos, em
vez de efetuarem pagamentos por Guia de Recolhimento a Unido. Essa situacdo foi registrada no
respectivo PLDO.

Recentemente, o STF julgou as ADIs n2 7064 e n? 7047, retirando a expressao “com
autoaplicabilidade para a Unido” do artigo 100 supracitado. Além disso, a ADI n2 7064 autorizou a
abertura, por medida proviséria ainda em 2024, de créditos extraordinarios para quitacdo de precatdrios
dos anos 2022 a 2026, quando excedentes do subteto fixado pelo art. 107-A do Ato das Disposi¢des
Constitucionais Transitdrias - ADCT. Com isso, os pleitos de particulares para pagamento dos créditos da
Unido via precatdrios foram encerrados, uma vez que os pagamentos foram realizados. Assim, os valores
devidos a Unido em 2022 e 2023 foram quitados em 2024.

4 Observado o disposto na MP 2.196/2001.
%0 Homologac3o do acordo, em novembro, na Cdmara de Mediacdo e de Conciliagdo da Administrac3o Publica Federal — CCAF.
51 Acdrddo TCU no 56/2021-Plenério.
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O Programa Emergencial de Suporte ao Emprego (Pese/Fopag) criou linha de crédito
especial para pequenas e médias empresas pagarem saldrios e algumas verbas trabalhistas durante a
calamidade publica causada pelo coronavirus. A diferenca entre os valores previstos e realizados no
programa decorre da inadimpléncia dos mutuarios. As instituicdes financeiras devem leiloar, apds o
periodo de amortizagdo da ultima parcela, os créditos remanescentes a titulo de recuperacgao, e recolher
o saldo final & Unido por intermédio do BNDES>2.

Em relagdo as estimativas de fluxo, a Tabela 51 apresenta os valores a receber por exercicio
e segundo o haver financeiro, bem como a categorizacdo do impacto gerado em financeiro ou primario.

Tabela 51 - Fluxos Estimados, Segundo Haver Financeiro sob Gestao da STN, por Exercicio

Em RS milhées

Estoque

Fluxo Impacto

. . Valor . ) . .

Haver Financeiro . Valor Estimado Financeiro (F)
Realizado s [
2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | "™"°
Empréstimos as Instituicdes Financeiras 80.636,1 8.165,9 7.721,0 9.490,6 10.374,0 F
Operagoes de Crédito Rural 2.175,0 705,9 36,7 43,2 42,6 F
Operagdes de Cessbes de Crédito (ou estruturadas) 4.848,3 889,2 645,8 297,2 0,0 F
Operagoes de Crédito a Exportagdo 6.208,2 931,2 931,2 931,2 931,2 P
Empréstimos a Entidades Ndo Financeiras 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 F
Programa Emergencial de Suporte ao Emprego - 738,9 0,0 0,0 0,0 0,0 P
PESE/FOPAG
RFFSA — Sucessdes (Ex-FC) - 691,2 416,0 209,4 159,9 F
Fundo Social 1.705,1 2. 649 3 2.564,6 2.399,6
m_

1 Posi¢do em 31/12/2024.

2 No caso das receitas referentes ao PESE, PROEX, Securitizagdo e PRONAF, a metodologia de proje¢do das receitas jd considera as inadimpléncias histdricas
ou informadas pelos gestores dos programas. Dessa forma, ndo se vislumbram outras provdveis frustragées de receita, e, consequentemente, riscos fiscais.
Na estimativa de receitas do PROEX foram consideradas aquelas decorrentes de novas contratagées. Tais operagdes podem vir a ndo se concretizar. Nesse
caso, entretanto, também ndo haverd despesa para a Unido com a disponibilizagéo dos recursos para sua contratagdo. Ou seja, uma possivel frustragéo
dessas receitas é acompanhada da correspondente redugdo das despesas, mantendo o equilibrio e afastando o risco fiscal.

Fonte e elaboragdo: STN/MF.

5.2.3.3 Riscos Fiscais Mapeados e Mensurados

No periodo ndao foram identificados riscos relevantes na carteira sob gestdao da STN.
Destaca-se o registro no SIAFI do valor de RS 5,16 bilhdes, posicdo de 31/12/2024, referente a ajustes
para perdas. Nas operagdes de PROEX, PRONAF, PRLCB, Securitizacdo, PESA e PESE, esses ajustes foram
apurados junto as instituicdes financeiras que possuem saldo na carteira das operagcdes de crédito. A
constituicdo e atualizacdo (acréscimos ou decréscimos) do Ajuste para Perdas em Créditos sdo feitas
mediante a circularizagao com as institui¢des financeiras, bem como uma metodologia que busca refletir
adequadamente a situacdo patrimonial.

5.2.3.4 Providéncias a Serem Tomadas na Hipdtese de Concretizacdo dos Passivos Contingentes e
Outros Riscos Fiscais

No acompanhamento dos haveres financeiros da Unido ndo relacionados a entes
federativos sob a gestdo da STN, ha operacdes em que o risco de inadimpléncia é garantido por parte
relacionada. Por outro lado, ha casos em que o risco de ndo recebimento dos recursos recai sobre a Unido,
conforme definido pela norma ou ato que lhes deu origem.

Quando ocorre inadimpléncia e o garantidor é parte relacionada da Unido, a STN inicia
processo de conciliagdo e cobranca dos valores devidos diretamente do garantidor. No caso de

52 Art. 80 da Lei no 14.043, de 19/08/2020, que instituiu o Programa.
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inadimpléncia em que a Unido é responsavel pelo risco, sdo adotadas medidas de cobranca dos valores
inadimplidos. Os débitos ndo quitados sdo inscritos na Divida Ativa da Unido - DAU para que a PGFN possa
realizar sua cobranca e execucao.

5.2.4 Fundos Constitucionais de Financiamento

Trata-se de haveres referentes ao patriménio dos fundos constitucionais de financiamento
do Norte (FNO), do Nordeste (FNE) e do Centro-Oeste (FCO)*3. Tais fundos sdo o conjunto de recursos da
Unido destinados a aplicacdo em programas de financiamento ao setor produtivo naquelas regides com
a finalidade de promover seu desenvolvimento econémico e social. Esses recursos sdao repassados ao
Banco da Amazbnia (BASA), ao Banco do Nordeste do Brasil (BNB) e ao Banco do Brasil (BB), que
administram, respectivamente, o FNO, o FNE e o FCO, e atuam como instituicGes financeiras federais de
carater regional. O patrimonio dos fundos constitui um haver da Unido, que ndao se confunde com o
patrimoénio dos bancos administradores.

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

Tabela 52 - Evolugdo do Estoque dos Haveres Referentes aos Fundos Constitucionais, por Exercicio

Em RS milhdes
Estoque
Valor Realizado ($)*?
Variagdo (%) 2

2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 |

165.565,00 184.171,30 210.245,0 236.610,3 266.264,8

7,8% 11,2% 14,2% 12,5% 12,5%

1 Estoque dos haveres referentes aos Fundos Constitucionais corresponde ao seu patriménio

liquido apurado em 31/12 de cada ano, constituido pela carteira de crédito liquida de provisées

e pelos recursos transferidos aos bancos administradores e ainda néo aplicados em

financiamentos (disponibilidades).

2 Variagdo percentual calculada em relacéo ao exercicio anterior.

Fonte: Bancos Administradores dos Fundos Constitucionais. Elaboragéo: STN/MF.

Tabela 53 - Fluxos de Amortiza¢des das Operacoes de Crédito dos Fundos Constitucionais

Em RS milhdes
|| 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 |
Fluxos Estimados* 31.021,5
Fluxos Realizados 17.543,7 27.980,8 26.423,9 29.408,0 36.134,5
Variagao (%) 16,5

Fonte: Bancos Administradores dos Fundos Constitucionais. Elaboragéo: STN/MF.
10 fluxo estimado de amortizagdes passou a ser oficialmente divulgado em 2024.

Quanto as principais justificativas dos desvios nos fluxos referentes aos Fundos
Constitucionais de Financiamento, destacam-se: condi¢cdes econdmicas mais favoraveis ao longo do ano
de 2024 frente ao inicialmente esperado; volume de reembolsos acima do esperado devido a menor
inadimpléncia da carteira de crédito; e aperfeicoamento no processo de administracao das operagdes de
crédito por parte do BNB.

Tabela 54 - Fluxos Estimados de Amortizacdes das OperacGes de Crédito dos Fundos Constitucionais

53 Criados pela Lei n2 7.827, de 1989, que regulamentou o artigo 159, inciso |, alinea “c”, da Constituicio Federal de 1988.
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Em RS milhées

Carteira de !mpact.o
Crédito Financeiro
2024 2027 (F)
Primario (P)
266.264,8 40.471,3 45.156,5 48.852,1 52.907,8 F

Fonte: Bancos Administradores dos Fundos Constitucionais. Elaboragéo: STN/MF.

As amortizacdes de operagbes de crédito com recursos dos Fundos Constitucionais nao
geram impacto primario, uma vez que ja estdo computadas no saldo a receber da carteira de crédito dos
fundos. Por outro lado, o ndo recebimento de tais recursos em fungao de inadimpléncia sensibilizaria o
resultado primario por meio do registro de despesas com provisées para créditos de liquidacdo duvidosa
(PCLD).

Quanto aos riscos fiscais mapeados e mensurados, o risco fiscal se reflete no resultado
primdrio, de modo que o ndo recebimento dos recursos impacta diretamente o orgamento da Unido. Nas
operacdes em que os Fundos assumem risco integral ou compartilhado, o banco administrador de cada
Fundo deve constituir provisao para créditos de liquidacdao duvidosa referentes as parcelas do principal e
encargos vencidos ha mais de cento e oitenta dias®*. Tais provisionamentos resultam em impacto priméario
negativo no momento de sua ocorréncia.

A Tabela 55 apresenta as estimativas de despesa com PCLD para o periodo de 2025 a 2028.

Tabela 55 - Estimativas dos Riscos Fiscais por Haver Financeiro

Em RS milhées

2025 | 2026 | 2027 | 2028 |

1.523,7 1.616,8 1.689,9 1.763,8
Fonte: Bancos Administradores dos Fundos Constitucionais. Elaboragéo: STN/MF.

Em caso de materializagdo dos riscos fiscais, as providéncias compreendem a revisao das
estimativas de resultado primario dos fundos constitucionais no ambito do Relatério de Avaliagao de
Receitas e Despesas Primarias e reforco dos esforcos para recuperacdo de perdas empreendidos pelos
bancos administradores.

5.3 OUTROS RISCOS ESPECIFICOS

Nesta secdo serdo apresentados os riscos fiscais relacionados aos Entes Subnacionais, as
Parcerias Publico Privadas e Concessées, as Empresas Estatais, ao Fundo de Financiamento Estudantil —
Fies, aos Riscos do Sistema Financeiro, as estimativas de impactos fiscais decorrentes das mudancas
demogréficas e, por fim, aos Riscos Ambientais.

5.3.1 Entes Subnacionais

A exposicdo da Unido a riscos fiscais decorrentes de entes subnacionais tem trés fontes
importantes: o ndo pagamento de débitos financeiros dos entes subnacionais junto a Unido; a honra de
garantias da Unido em empréstimos contraidos pelos entes subnacionais com sua garantia; e a aprovagao
de propostas legislativas que impliguem ampliacdo de repasses financeiros federais.

54 Art. 32 da Portaria Interministerial n2 11, de 28 de dezembro de 2005, editada pelos Ministérios da Integracdo Nacional — M
e da Fazenda — MF, a qual estabelece as normas de contabilizagdo e de estruturacdo dos balancos dos fundos FNO, FNE e FCO,
bem como os critérios para provisdes e registro de prejuizos.
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Os créditos financeiros da Unido sdo provenientes de programas de financiamento e
refinanciamento de dividas estaduais, do Distrito Federal e municipais promovidos pela Unidao, enquanto
as garantias da Unido sdo concedidas em empréstimos externos e internos contraidos pelos entes
subnacionais. As contragarantias sdo as contrapartidas das concessdes de garantias pela Unido em
operagdes de crédito, em valor suficiente para cobertura dos compromissos financeiros assumidos.

A Tabela 56 apresenta o estoque e o fluxo de pagamentos esperados desses créditos
financeiros e garantias. Os fluxos de recebimento de dividas refinanciadas ja consideram as dindmicas de
pagamento dos estados no Regime de Recuperacdo Fiscal (Rio de Janeiro, Goids, Rio Grande do Sul e
Minas Gerais). Além disso, o fluxo de recebimentos da Lei n? 9.496/97 leva em consideracdo os efeitos da
compensacdo financeira promovida pela Lei Complementar n2 201°°, de 2023, que incide sobre contratos
de divida com a Unido. Por outro lado, a tabela ndo inclui os efeitos da Lei Complementar n? 212/2024 -
Propag, tratados mais adiante na sec¢3o de riscos relativos a incertezas legislativas®.

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

Em RS bilhdes

. Fluxo de Recebimentos / Pagamentos
Haveres/Passives s [ o0 | a7 | o

Haveres 811,0 32,7 41,2 49,3 55,1
Lei n2 9.496/1997 2 612,4 24,5 29,7 34,0 37,2
Lei n2 8.727/1993 — Receitas da Unido 3 3,9 0,1 0,1 0,3 0,4
Lei n2 8.727/1993 — Demais Credores 1,9 - - - -
Carteira de Saneamento 0,2 - - - -
MP n2 2.185/2001 4,3 0,3 0,3 0,4 0,4
LCn2159/2017 — Art. 92 A 184,5 6,7 9,4 11,9 14,1
LC n2159/2017 — Art. 49 e Decreto n® 10.681/21 2,3 1,0 1,6 2,6 2,9
LCn2178/2021 — Art. 23 1,5 0,1 0,1 0,1 0,1

Passivos Contingentes 296,9 10,5 10,3 10,0 8,6
Garantias a estados - Internas 103,2 5,5 5,2 5,0 4,5
Garantias a estados - Externas 137,4 5,0 51 5,0 4,1
Garantias a municipios - Internas 24,7 - - - -
Garantias a municipios - Externas 31,7

m-mm

1 posi¢ées das dividas administradas e das garantias: 31/12/2024

2 Lei n? 9.496/1997 considerando a aplicagéo do RRF aos estados de Goids (a partir de jan/2022), Rio Grande do Sul e Rio de Janeiro

(a partir de jun/2022), além de Minas Gerais (previsdo a partir de dez/2023).

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

4 Os valores de Divida de Médio e Longo Prazos (DMLP) consideram apenas os juros, porque a amortizagdo em 2024 ndo serd paga a Unido.
Fonte e Elaboragéo: STN/MF.

Em 2024, a Unido honrou RS 11,5 bilhdes em dividas inadimplidas de estados e municipios
e, em 2023, esse valor foi de RS 12,3 bilh&es. No total, desde 2016, a Unido realizou o pagamento de RS
75,4 bilhGes com o objetivo de honrar garantias concedidas a operag¢ées de crédito.

A PEC n? 66/2023 promove alteracdes no art. 100 da Constituicio Federal de 1988,
propondo limites para pagamento de precatdrios pelos municipios, que se dariam sob percentual da
receita corrente liquida apurada no exercicio anterior. O percentual aplicavel dependeria do estoque de
precatérios em mora de cada ente. Deste modo, ha potencial risco de necessidade de esforco fiscal
adicional para pagamento dos saldos de precatdrios em atraso por parte dos municipios, criando
incentivos para inovagdes adicionais prevendo financiamento deste esforgo fiscal por parte da Unido. O
estoque de precatdrios dos municipios, ao final de 2024, totalizava cerca de RS 65,1 bilhdes.

%5 Essa Lei Complementar instituiu uma compensac3o financeira aos estados pela reducdo de aliquotas de ICMS que decorreu
da aprovacdo da Lei Complementar n2 194, de 2022.
%6 Subsec30 5.3.1.1.1.2 abaixo.
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A EC n? 109/2021 revogou a obrigacdo da Unido de financiar a quitacdo dos saldos
remanescentes de precatdrios de estados, DF e municipios ao final de 2024, porém ha uma agao em
andamento para reverter essa decisdo. O estoque atual de precatdrios dos estados, DF e municipios é de
RS 181,4 bilhdes. Em caso de obrigacdo de fornecer uma linha de crédito, o impacto financeiro poderia
ser igual a esse valor.

Tabela 57 - Riscos Fiscais Decorrentes de Relages Intergovernamentais

Em RS bilhdes

Estoque

Riscos Fiscais Valor (S)

% do PIB
Decorrentes de Haveres 811,0
7%
Decorrentes de Garantias 296,9
2,5%
Liminares a EC n2 109/2021 181,4
1,5%

Total 1.289,3
11%

Fonte e Elaboragéo: STN/MF.

A Tabela 57 consolida os principais riscos fiscais decorrentes das relacbes
intergovernamentais. A exposicdo da Unido a riscos decorrentes de inadimpléncia no pagamento de
dividas e ao pagamento de honras em garantias concedidas chega a RS 1.289,3 bilh&es, ou 11% do PIB.

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

5.3.1.1 Haveres Financeiros Relacionados aos Entes Subnacionais

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

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

Tabela 58 - Relagdo dos Programas sob Gestao da STN

Programa  lCategoia | Status |
Lei n2 8.727/1993 Retorno de Operagbes de Financiamento e de Refinanciamento de Dividas ~ Vigente
Lei n2 9.496/1997 Retorno de Operagbes de Financiamento e de Refinanciamento de Dividas =~ Vigente
MP n2 2.185/2001 Retorno de OperagGes de Financiamento e de Refinanciamento de Dividas ~ Vigente
Divida de Médio e Longo Prazos - DMLP Renegociacdo da Divida Externa do Setor Publico Encerrado
Carteira de Saneamento Saneamento de InstituicGes Financeiras Federais Vigente
Lei Complementar n2 178/2021 Refinanciamentos autorizados pela LC n2 178/2021 Vigente
Lei Complementar n2 159/2017 —art. 92 A  Regime de Recuperagdo Fiscal - RRF Vigente
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Programa ______________|Categoria _____ | Status |

Art. 49 - Decreto n2 10.681/2021 Regime de Recuperagdo Fiscal - RRF Vigente

Os créditos financeiros da Unido perante estados e municipios foram e ainda sdo afetados,
em maior ou menor medida, por alteragdes legislativas implementadas por meio de Leis
Complementares. Nesse sentido, nos ultimos anos o estoque de Haveres Financeiros Relacionados aos
Entes Financeiros foi impactado pelas Leis Complementares n? 148/2014, n? 156/2016, n? 159/2017, n?
173/2021, n2 178/2021, n? 181/2021, n2? 194/2022, n? 201/2023 e n? 206/2024. Além disso,
recentemente foi publicada a Lei Complementar n2 212/2025, que deve afetar significativamente o
estoque e o fluxo de recebimento dos citados haveres.

5.3.1.1.1 Descricdo dos Riscos Fiscais Mapeados, Agrupados de Acordo com a Natureza

5.3.1.1.1.1 Riscos Relativos as A¢oes Judiciais

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

A carteira é composta por 228 contratos celebrados pelos entes e pelas entidades das
administra¢des indiretas com a Unido (sendo 185 de dividas administradas e 43 de avais honrados pela
Unido). Atualmente, hd 56 acdes judiciais, com impacto financeiro de RS 12,1 bilhdes (posicdo de
31/12/2024). Desse total, RS 7,8 bilhdes correspondem aos valores compensados a maior pelos estados
de Alagoas, Maranhdo, Pernambuco, Piaui e S3o Paulo, em decorréncia de liminares obtidas por esses
entes em agdes que questionavam a compensacio das perdas de arrecadacdo do ICMS>’. No entanto, o
estado de Pernambuco celebrou, em 2025, o termo aditivo da Lei Complementar n2 201/2023, de modo
gue suas pendéncias foram baixadas do montante supracitado em fevereiro de 2025.

Em relagdo as ag¢des judiciais, atualmente existe um risco mapeado referente ao estado do
Rio de Janeiro, conforme explicado a seguir.

5.3.1.1.1.1.1 Efeitos da Agdo Civil Origindria — ACO n? 3.678, impetrada pelo estado do Rio de Janeiro.

Na dinamica de funcionamento do Regime de Recuperagao Fiscal — RRF, a Unido concede
uma reducdo extraordinaria das prestacGes relativas aos contratos de dividas administradas pela STN e
pode pagar, em nome dos estados participantes, na data de seu vencimento, as prestacdes de operacgdes
de crédito com o sistema financeiro e instituicbes multilaterais sem executar as contragarantias
correspondentes.

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

Houve o descumprimento por parte do estado do Rio de Janeiro da meta fiscal de resultado
primario relativa ao exercicio de 2022, assim como do compromisso de limitar o crescimento de suas
despesas primdrias a variacdo do IPCA. Esta situacdo caracterizou inadimpléncia com as obrigacdes do
Regime®8. Diante deste quadro, houve a aplicacdo de penalidade, importando no aumento de 30 pontos
percentuais aos valores devidos mensalmente pelo estado™.

57 Lei Complementar n2 194/2022, posicio de 31/12/2024.
8 Nos termos do art. 72-B da Lei Complementar n2 159/2017.
59 A luz das penalidades do §12 do art. 79-C da Lei Complementar n? 159/2017.
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Como consequéncia, a partir de fevereiro de 2024 o estado do Rio de Janeiro passou a
pagar as prestacdes com percentual de 52,22%, ante 22,22% no cronograma original. Entretanto, por
decisdo liminar na ACO n? 3.678/RJ, a partir de 03/05/2024, o STF, decidiu suspender o aumento de 30%
decorrente das inadimpléncias incorridas pelo estado, em decisdo transitéria. Mais do que isso, assegurou
ao Rio de Janeiro o direito de, até o final de 2024, pagar a Unido as parcelas mensais com os valores
correspondentes aos valores pagos em 2023, limitado ao valor total de RS 4,9 bilh&es para cada exercicio.

Ocorre que o estado obteve a prorrogacdo dos efeitos da liminar para os seis primeiros
meses do ano de 2025, sem que tenha havido qualquer resolugdo acerca do mérito da questdo. Dessa
forma, até que seja emanada a decisdo definitiva pelo STF, é possivel que os valores a serem pagos pelo
estado do Rio de Janeiro venham a ser afetados por novas prorrogacdes, motivo este que caracteriza a
situagdo como um risco, posto a auséncia de previsibilidade em relacdo a receita esperada, pela Unido,
em relagao aos contratos de refinanciamento com o estado.

O impacto estimado da ACO n? 3.678 figura na subsecdo 5.3.1.1.5.

5.3.1.1.1.2 Riscos Relativos a Incertezas Legislativas

Outra fonte de risco, dados os seus desdobramentos fiscais, é a atividade legislativa, que
tradicional e frequentemente aborda temas que podem interferir nas relagdes financeiras entre a Unido
e entes subnacionais.

As receitas previstas apresentam risco de reducdo, parcial ou total, em decorréncia de
novas legislacbes que se traduzam em caréncias de pagamento aos mutuarios ou abatimentos nos
estoques dos ativos junto aos estados e municipios. Além disso, novas legislacdes também podem afetar
transferéncias e despesas da Unido. Nesse sentido, existem os seguintes riscos mapeados:

a) Aprovacdo do Projeto de Lei Complementar — PLP n2 187/2015

Trata-se do PLP n2 187/2015, que autoriza a deducdo dos valores aplicados em acdes de
erradicacdo do trabalho infantil pelos estados dos compromissos financeiros mensais das respectivas
dividas contratuais junto a Unido. O PLP estabelece que as deducdes ndo podem ultrapassar 3% dos
valores das parcelas mensais de pagamento da divida do estado junto a Unido. Considera-se a aprovacao
do PLP n2 187/2015 como um risco possivel.

O impacto estimado da PLP é explicitado na subsecdo 5.3.1.1.5.

b) Promulgacdo da Lei Complementar n? 212/2025

Em janeiro de 2025, foi promulgada a Lei Complementar n? 212/2025, que instituiu o
Programa de Pleno Pagamento de Dividas dos Estados (Propag), com o objetivo de revisar os termos das
dividas dos estados e do Distrito Federal com a Unido, promovendo o apoio a recuperacao fiscal desses
entes federativos e a melhorias estruturais em areas como infraestrutura, segurancga publica, educacao
profissional e enfrentamento das mudancgas climaticas.

Para participar do Propag, os estados devem aderir ao programa até 31 de dezembro de
2025. As dividas elegiveis para revisdo incluem aquelas firmadas no ambito das Leis n? 8.727/1993, n®
9.496/1997, e das Leis Complementares n? 159/2017, n® 178/2021 e n? 201/2023, além da Medida
Provisdria n? 2.192-70/2001.

O programa prevé a possibilidade de pagamento das dividas por meio de diversos
mecanismos, como a transferéncia, para a Unido, de participacdes societarias em empresas de
propriedade do estado, a transferéncia de bens mdveis ou imdveis do estado para a Unido, a cessdo de
créditos liquidos e certos do estado para o setor privado, dentre outros.

Além disso, a Lei Complementar permite que se refinancie as dividas por meio do
estabelecimento de uma nova tabela Price, com prazo de 360 meses. Nesse sentido, a atualizacdo

83



monetdria passa a ser feita pela variacdo do IPCA, e a taxa de juros poderd ser de 0%, 1% ou 2% ao ano, a
depender do percentual da divida amortizada.

A Lei Complementar criatambém o Fundo de Equalizacdo Federativa (FEF). Pela sistematica
autorizada pela Lei, parte do valor que os estados deixardo de pagar para a Unido serdo destinados ao
FEF, e, posteriormente, distribuidos entre os estados para aplicagdo em educagao profissional técnica de
nivel médio, nas universidades estaduais, em infraestrutura para universalizacdao do ensino infantil e
educacdo em tempo integral, e em ag¢les de infraestrutura de saneamento, habitacdo, adaptacdo as
mudancas climaticas, transportes ou seguranca publica.

Existem dificuldades técnicas para se estimar o impacto da referida Lei Complementar ao
longo dos proximos anos. Ndo é possivel garantir a quantidade de estados que ird aderir ao programa, se
e quanto cada um amortizard extraordinariamente, quanto aportardo no FEF e quanto irdo desembolsar
nos investimentos citados anteriormente. Todos esses fatores interferem nos saldos devedores e no fluxo
futuro de pagamentos. Ainda, ha regras diferentes para os entes que estdo no Regime de Recuperacado
Fiscal. Ademais, registre-se que a regulamentacdo da LC n2 212/2025 estd em andamento, o que dificulta
mais ainda, enquanto ela ndo for publicada, realizar proje¢cdes mais confiaveis dos impactos financeiros
daaludida Lei Complementar. Além disso, aguarda-se a defini¢ao pela rejeicdo ou ndao dos vetos realizados
pelo Presidente da Republica, quando da sancao.

Diante de todas essas dificuldades, ndo ha certeza acerca da magnitude do risco fiscal,
apenas a previsdo de que é provavel que ocorram impactos relevantes para a Unido. Isso nada obstante,
apenas para fins de estimativas preliminares, foram considerados dois cenarios, em que todos os estados
iriam aderir com os mesmos critérios, os quais serdao apresentados mais adiante.

O impacto estimado decorrente da promulgacdo desta Lei esta exposto na subsecdo
5.3.1.1.5.

c) Proposta de Emenda Constitucional - PEC n251/2019

Tramita, no Senado Federal, projeto de emenda a Constituicdo Federal, PEC n2 51/2019,
que prevé um aumento de 1% a cada ano para o Fundo de Participagdo dos estados (FPE) a contar do 22
ano apods o da sua aprovagao até o do 42 ano e depois mais um aumento da ordem de 1,5% no 52 ano,
para que o FPE atinja entdo um percentual final de 26% sobre o produto da arrecadagdo do IR e do IPI.
Atualmente esse percentual corresponde a 21,5%. A tabela abaixo apresenta as estimativas de impactos,
imediatos e para um periodo de dez anos, dessas propostas legislativas para Unido.

Tabela 59 - Incertezas Decorrentes de Proposta Legislativa PEC n2 51/2019

Em RS bilhdes

de caixa da Unido
e
10 anos

458,5

Proposta Analisada

PEC n2 51/2019 — Impacto do
aumento no FPE)

PEC n2 51/2019 — Impacto na - 21,1
complementagdo do Fundeb®

Aumento Total (FPE + 479,6
Complementacdo ao Fundeb)

Fonte e Elaboragéo: STN/MF.

80 Com o eventual aumento do FPE, a base de calculo do FUNDEB também aumenta, o que leva a uma elevag¢io da necessidade
de complementagdo da Unido para o FUNDEB.
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N3o ha providéncias imediatas a serem tomadas na hipdtese de aprovacdo da PEC n@
51/2019, posto que o percentual de repasse do produto da arrecadacdo dos impostos sobre renda e
proventos de qualquer natureza e sobre produtos industrializados ao FPE se mantera em 21,5% até 31 de
dezembro do ano seguinte ao da promulgac¢ao da referida Emenda Constitucional.

Além disso, a aprovacgao de beneficios tributarios de IPI também constitui um risco fiscal
para a Unido, uma vez que esse tributo compde a base de cdlculo dos repasses do FPE, FPM e IPI-
Exportacdo, fazendo com que quase 60% de sua arrecadacdo seja destinada a governos estaduais e
municipais. O risco decorre da possibilidade de a Unido ser obrigada judicialmente a arcar unilateralmente
com a perda de arrecadacdo, uma vez que os incentivos podem ter sido concedidos sem anuéncia dos
entes subnacionais, havendo precedente quanto a isso em nivel estadual.

Por fim, a Lei n2 11.738, de 2008, estabeleceu que a Unido deve complementar eventuais
insuficiéncias de recursos financeiros constitucionalmente vinculados a educagdao nos estados e
municipios para custear o piso nacional do magistério. O crescimento acelerado desse piso,
sistematicamente acima da inflacdo e estabelecido a revelia das realidades econdmicas regionais e locais,
pode ensejar a necessidade de destinagdo anual de dotacbes orcamentarias federais a partir de RS 3,3
bilhdes.

5.3.1.1.1.3 Riscos Relativos ao Nao Cumprimento das Previsdes de Receitas para o Exercicio

Estes riscos decorrem de variacdes nos indexadores das dividas. As receitas previstas para
os exercicios subsequentes sdo estimadas pela STN, de acordo com premissas conservadoras, utilizando
cendrios de indexadores fornecidos pela prépria STN, bem como pela SPE, para compor o PLOA do ano
subsequente. Cabe ressaltar ndo ser possivel a mensuragao dos impactos desses riscos sobre os fluxos de
pagamentos, uma vez que ndo se dispOe de cenarios alternativos estimados.

5.3.1.1.2 Evolucdo do Estoque do Ativo dos Ultimos Trés Exercicios

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

Tabela 60 - Estoque de Haveres e Créditos, Segundo Ativo/Programa sob Gestdo da STN, por Exercicio

Em RS milhées
Estoque
) Valor (S)
Ativo/ Programa Variac3o * (%)

2022 | 2023> | 2024’ |

Carteira de Saneamento 281,8 252,2 222,0
-9,2% -10,5% -12,0%

DMLP 4.120,9 2.384,7 -
-11,6% -42,1% =

Lei n2 8.727/1993 - Receitas da Unido 4.154,1 4.048,3 3.877,4
-10,0% -2,5% -4,2%

Lei n2 8.727/1993 - Demais Credores 2.397,0 1.966,0 1.925,9
-12,1% -18,0% -2,0%

Lei n2 9.496/1997 555.511,9 588.653,6 612.418,9
0,3% 6,0% 4,0%

MP n2 2.185/2001 4.011,7 4.078,4 4.270,4
-85,8% 1,7% 4,7%

LCn2159/2017 - art. 92 A 83.665,9 115.032,7 184.532,1
9408,6% 37,5% 60,4%

LC n© 178/2021 38.537,2 40.649,0 1.475,2
962,6% 5,5% -96,4%
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Em RS milhGes
Estoque
Valor ()
Variacdo ! (%)
2022 | 2023> | 2024° |
91,4 2.343,0
- 2462,1%

—_—
1 Variagéo em relagéo ao exercicio imediatamente anterior.

2 Valores extraidos do Sistema de Acompanhamento de Haveres Financeiros junto a estados e municipios - SAHEM. Né&o foram
considerados previsdes de juros a receber em janeiro de 2024. Nos valores da tabela constam os totais desreconhecidos das contas de
ativo, somando cerca de RS 1,8 bilhdo do programa Lei n® 8.727/1993 e RS 9,6 milhées do programa MP n® 2.185/2001, contabilizados,
separadamente, em contas de controle no SIAFI. Sendo assim, o valor de estoque discriminado na tabela pode divergir do valor
contabilizado nas contas de ativo do SIAFI.

3Valores extraidos do SAHEM. Néo foram considerados previsées de juros a receber em janeiro de 2025. Nos valores da tabela constam
os totais desreconhecidos das contas de ativo, somando cerca de RS 1,9 bilhdo do programa Lei n® 8.727/1993 e RS 10,8 milhées do
programa MP n2 2.185/2001, contabilizados, separadamente, em contas de controle no SIAFI. Sendo assim, o valor de estoque
discriminado na tabela pode divergir do valor contabilizado nas contas de ativo do SIAFI.

4 0 saldo deste contrato deveria ser zerado todo inicio de més, mediante pagamento integral dos valores. No entanto, devido a liminar
obtida pelo estado do Rio de Janeiro, existe saldo em Pendéncia Juridica. Em dezembro/24, o valor em pendéncia é de RS 1.677,7
milhdes.

Ativo/ Programa

LC n® 159/2017 — Art. 49 Decreto n® 10.681/2021 ¥

5.3.1.1.3 Comparacdo entre os Fluxos Estimados e Realizados dos Ultimos Trés Exercicios
Quanto a evolucdo dos fluxos, a Tabela 61 apresenta uma comparacao entre os fluxos,
estimados e realizados, por exercicio, segundo ativo/programa sob gestdo da STN.

Tabela 61 - Fluxos de Haveres e Créditos, Estimados e Realizados, segundo Ativo/Programa

Em RS bilhdes

Fluxo
Valor Estimado (E)

Ativo/ Programa Valor Realizado (R)
Variagdo(%)!"

Carteira de Saneamento 57,1 49,9 50,6
57,5 52,2 51,7

% 0,8 44 2,1

DMLP (encerrado) E 163,4 123,0 90,3
R 128,1 218,9 120,1

% -21,6 77,9 33,0

Lei n2 8.727/1993 - Receitas da Unido E - 33,0 107,7
R - 23,6 112,8

% - -28,6 4,7

Lei n2 8.727/1993 - Demais Credores E 45,2 9,6 0,4
R 42,8 60,7 108,9

% -5,3 532,9 30.529,2

Lei n2 9.496/1997 E 15.815,4 18.941,3 24.416,9
R 16.218,1 16.474,5 25.085,7

% 2,5 -13,0 2,7

MP n2 2.185/2001 E 24.496,9 315,2 341,2
R 2.585,8 322,5 348,2

% -89,4 2,3 2,1

Avais Honrados E - - -
R 29,3 7,6 32,9

% - -

LC n2159/2017 - Art. 92 A E 2.618,9 3.283,7 6.033,0
R 1.902,2 3.456,7 4.958,1

% (27,4) 53 -17,8
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Em RS bilhGes

Fluxo
Valor Estimado (E)

Ativo/ Programa Valor Realizado (R)
Variagdo(%)!"

LC n2178/2021

LC n2159/2017 - Art. 49 do Decreto n2 10.681/21

Total 25.181,1 33.428,6
21.575,7 23.120,3 33.523,2
-51,0 82 0,3

L Variagéo entre os valores estimados e realizados. Fonte e elaboragdo: STN/MF.

Em relacdo ao ano de 2022, houve a baixa da divida do municipio de Sdo Paulo em
decorréncia de conciliacdo pelo terreno do “Campo de Marte”, ocorrida em relacdo a divida do municipio
no ambito do programa da MP n2 2.185/2001. Assim, o fluxo de recebimentos por parte do Tesouro foi
prejudicado, o que impactou negativamente os valores realizados do ano.

Uma das maiores diferencas entre o valor estimado e o realizado para o ano de 2023
ocorreu no programa da Lei n? 9.496/1997. Isso porque a LC n2 194/2022 trouxe, em seu art. 39,
determinacdo para a Unido deduzir do valor das parcelas dos contratos de divida de estados e Distrito
Federal parte das perdas de arrecadacdo destes entes em decorréncia da reducdo de aliquota do ICMS
sobre combustiveis. Em um primeiro momento, ndo houve consenso do valor a ser deduzido e nem de
gue forma isso ocorreria. Desse modo, diversos entes buscaram liminares na justica com o intuito de
cessar o pagamento de suas dividas com a Unido, o que foi alcangado por alguns deles.

A questdo foi resolvida em acordo entre a Unido e os estados perante o STF, sendo
estipulado a compensacdo total no montante de RS 27,0 bilhdes. Apds a homologacio do acordo, foi
aprovada a LC n2 201/2023, que disciplinou a forma como se daria a compensag¢do. Parte do valor
acordado foi compensado por meio do abatimento de prestacdes vincendas, sendo esse o critério
principal, ao passo que a outra parte foi realizada por meio de transferéncias da Unido aos estados.
Conforme disposto no art. 32 da referida LC, a Unido antecipou, em 2023, a compensacao dos valores
previstos para 2024 por meio de transferéncia direta. Ndo houve alteracdes em relacdo ao cronograma
das compensacdes que estdo sendo realizadas em 2025. A

Tabela 62 e a Tabela 63 apresentam os valores realizados de compensacdo, seja por
abatimento de dividas ou por transferéncia direta e a estimativa para 2025. Esses efeitos ja estao
considerados na projecdo dos fluxos para os préximos anos.

Tabela 62 - InformacGes sobre a Compensacdo Realizada no Exercicio de 2024

Em RS milhdes

. Valor compensado acima do disposto no
2024) !
Valor total a ser compensado Valor compensado (até 2024) Anexo da LC ne 201/2023 23

27.014,9 23.170,7 -6.114,0
10 valor compensado se refere a:
a) RS 8.658,9 milhdes relativos aos valores de dividas administradas néo quitadas e avais honrados néo recuperados por meio de acdes impetradas pelos
estados contra a Uniéo, compensados pela STN em 01/12/2023, utilizando limites de 2023 dos estados do AC, AL, ES, GO, MA, Pl, RN, SP e SE, e limites de
2023 a 2025 dos estados de MG e PE;
b) RS 4.311,2 milhSes compensados pela STN por meio de prestacdes de dividas administradas no periodo de junho/2023 a dezembro/2023, utilizando limites
de 2023 dos estados que néo excederam seus limites mediante compensagdes de valores por meio de liminares judiciais;
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¢) RS 810,6 milhdes referentes ao exercicio de 2023 executadas em dezembro/2023 por meio de transferéncias realizadas pela STN; e

d) RS 8.715,5 milhdes referentes ao exercicio de 2024 executadas em novembro e dezembro/2023 por meio de transferéncias realizadas pela STN.

e) RS 674,47 milhdes referentes ao exercicio de 2025, mas transferidos pela STN ao estado do Rio Grande do Sul em 2024, em decorréncia da LC n2 206/2024.
2 Valor excedente nominal, ou seja, sem atualizacdo por encargos de adimpléncia.

3 Valor excedente nominal referente aos estados de AL (RS 230,5 milhdes), MA (RS 570,1 milhées), PE (RS 271,1 milh&es), Pl (RS 396,4 milhées) e SP (RS
4.646,0 milhdes).

Fonte e elaboragéo: STN/MF.

Tabela 63- Comparac¢do das Compensacdes Realizadas e Previstas
Em RS milhdes

Valor Estimado (E)

Valor Realizado (R)
Variagao (%)

|| 20237 | 2024 |
E

Forma de compensag¢ao

Compensagdo com abatimento de prestacdes ou honras de aval realizadas!"! 13.198,3 0 3.567,4
R 12.970,1 0 -
9% -1,7 - -
Compensacgdo com transferéncias E 9.499,0 0 276,9
R 9.526,1 674,5 -

% 0,3 - -
Total (E| 226973] 0 3.8443
R| 2249%.2| 6745 - |
%l 09 0 -
10 valor compensado se refere a:

a) RS 8.658,9 milhées relativos aos valores de dividas administradas ndo quitadas e avais honrados néo recuperados por meio de acées
impetradas pelos estados contra a Unido, compensados pela STN em 01/12/2023, utilizando limites de 2023 dos estados do AC, AL, ES, GO,
MA, Pl, RN, SP e SE, e limites de 2023 a 2025 dos estados de MG e PE.

b) RS 4.311,2 milhées compensados pela STN por meio de prestacdes de dividas administradas no periodo de junho/2023 a dezembro/2023,
utilizando limites de 2023 dos estados que ndo excederam seus limites mediante compensagbes de valores por meio de liminares judiciais.
2 Com a antecipagédo dos valores dos limites de 2024 dos estados para o exercicio de 2023 em decorréncia da publicagéo da LC n® 201/2023,
os valores previstos para compensagdo mediante transferéncias foram executados pela STN da seguinte forma:

a) RS 810,6 milhdes referentes ao exercicio de 2023 foram transferidos aos estados em dezembro/2023; e

b) RS 8.715,5 milhdes referentes ao exercicio de 2024 foram transferidos aos estados em novembro e dezembro/2023.

¢) RS 674,8 milhées referentes ao exercicio de 2025 foram transferidos ao estado do Rio Grande do Sul em 2024, em decorréncia da LC n®
206/2024.

Fonte e elaboragéo: STN/MF.

Em 2024, embora o total realizado tenha ficado muito préximo ao estimado, houve
variacdes consideraveis dentro de alguns programas. No programa da DMLP, houve o encerramento de
todos os contratos, tendo sido cobrados, pela Unido, montantes referentes ao principal ndo cobertos
pelas garantias. Na Lei n? 8.727/1993, foram executados valores ja vencidos (e, portanto, ndo
considerados para fins de projecao) relativos ao municipio de Niterdi. Os recebimentos do art. 23 da LC
n2 178/2021 e do art. 92-A da LC n? 159/2017 foram impactados positivamente e negativamente,
respectivamente, pela diferenca de datas estimadas para a homologacdo do RRF do estado de Minas
Gerais e a efetivamente ocorrida. No programa do art. 92-A, houve impacto da ACO n? 3.678, impetrada
pelo estado do Rio de Janeiro. Nesse ultimo caso, houve impacto também no programa do art. 49 do
Decreto n? 10.681/2021.

5.3.1.1.4 Estimativa dos Fluxos para o Exercicio Atual e dos Trés Proximos Exercicios

A Tabela 64 a seguir apresenta o estoque das dividas de estados e municipios administradas
pela Unido, bem como a previsao de recebimento para os anos de 2025 a 2029.

Tabela 64 - Fluxos Estimados de Haveres e Créditos, Segundo Ativo/Programa, por Exercicio
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Em RS milhées
Estoque Impacto

Valor Estimativa de Recebimento Financeiro (F)

($) ou

Ativo/ Programa

2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 200 | Prims
Carteira de 222,0 49,9 50,3 49,8 48,9 36,9 F
Saneamento

Lei n2 8.727/1993 - 3.877,4 147,3 249,9 325,7 400,4 476,8 F
Receitas da Unido

Lei n® 8.727/1993 - 1.925,9 8,5 - - - - F
Demais Credores

Lei n® 9.496/1997 612.418,9 24.460,6 29.641,0 33.933,2 37.187,6 39.587,1 F
MP n2 2.185/2001 4.270,4 349,4 381,4 408,0 421,5 353,2 F
LC n2159/2017 - 184.532,1 6.637,9 9.311,5 11.952,0 14.028,4 14.764,4 F
Art. 92 A

LC n2 178/2021 1.475,2 106,1 116,6 124,7 128,8 132,7

LC n2159/2017 - 2.343,0 975,1 1.527,1 2.543,7 2.892,1 2.158,3 F
art. 49 Decreto n2

10.681/21

[Total | 811.0649| 327349 41.2778| 493371 551078/ 575095 |

1 posi¢éio em 31/12/2024. Valores extraidos do SAHEM. Néo foram considerados previsbes de juros a receber em janeiro de 2025. Nos valores da tabela
constam os totais desreconhecidos das contas de ativo, somando cerca de RS 1,9 bilhdes do programa Lei n® 8.727/93 e RS 10,8 milhées do programa MP
n? 2.185/2001, contabilizados, separadamente, em contas de controle no SIAFI. Sendo assim, o valor de estoque discriminado na tabela pode divergir do
valor contabilizado nas contas de ativo do SIAFI.

Fonte e elaboragdo: STN/MF.

Cabe destacar que as estimativas de recebimentos refletem as premissas vigentes na data
de 31/12/2024. Nesse sentido, além das condi¢des normais previstas nos contratos, foram adotados os
seguintes cendrios:

a) O RRF de Minas Gerais, por forca de decisdo do STF, foi considerado "como se
homologado estivesse" em 01/08/2024, com inicio da vigéncia de seus efeitos em
01/10/2024 (a seguir, em 03/01/2025, foi homologado pelo Presidente da Republica).
Assim, considerou-se a data de inicio em 01/10/2024.

b) Retirada da penalidade de 30 (trinta) pontos percentuais na progressao de pagamentos
a ser realizada pelo estado do Rio de Janeiro, bem como limitacdo do pagamento das
parcelas do estado aos valores pagos em 2023;

c) Compensagdo das perdas de arrecadagdo com ICMS da LC n2 194/2022 com abatimento
de prestagGes no ano de 2025, conforme disciplinado pela LC n2 201/2023;

d) Suspensdo da cobranca das Dividas do estado do Rio Grande do Sul por 36 meses e
alteracdo dos encargos contratuais, conforme disciplinado pela LC n? 206/2024;

e) N3o foram considerados os efeitos da LC n® 212/2025.

5.3.1.1.5 Mensurac¢do dos Impactos nas Contas Publicas dos Riscos Fiscais Mapeados

A Tabela 65 apresenta o impacto estimado em relacdo aos riscos fiscais mapeados em
relacdo as ac¢des judiciais, mais especificamente, decorrente da ACO n2 3.678, do estado do Rio de Janeiro.

Tabela 65 - Impacto nos fluxos de Divida do Rio de Janeiro em decorréncia da Liminar na ACO n2 3678

Em RS milhdes

Programa Perda de Arrecadagao pela Unido
- 2024 | 2025 | 2026 | 2027

Efeitos da Liminar ACO Lei n? 9.496/1997 34315 4.463,2 5.589,0 6.609,1
3678 - Rio de Janeiro/RJ LCn2159/2017 - Art. 92 A 2.030,4 2.024,4 2.502,3 2.757,3
LC n2159/2017 - ART. 49 DECRETO N2 10.681/21 2.525,9 2.823,0 3.146,7 3.262,9
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Em RS milhées

Programa

Total mmm

As duas tabelas seguintes apresentam o impacto estimado decorrentes dos riscos fiscais
mapeados em relacdo as incertezas legislativas, sendo a Tabela 66 referente a aprovacao do PLP n¢
187/2015 e a Tabela 67 referente aos efeitos da LC n2 212/2025.

Tabela 66 - Impacto da aprovacdo do PLP n? 187/2015
Em RS milhées
Risco Mapeado Perda de Arrecadagao pela Unidao
° 2025 | 2026 | 2027 | 2028 |

Aprovagdo do PLP n2 187/20151 - 1.224,9 1.466,2 1.639,9
1 Estimativa de aprovagdo do PLP ao final de 2025.

Tabela 67 - Impacto da Promulgag&o da Lei Complementar n2 212/2025

Em RS milhées

Impacto no Recebimento Estimado
Estimativa de Impacto @ Valor Amortizado (a) m 2027 m

Cenério | ¥ 162.461,3 -15.935,3 -29.535,2 -33.655,4 -36.774,5
Cenério 11 ¥ - -11.534,5 -21.020,4 -23.314,3  -24.365,5

[1] Estimativa genérica, considerando a adesdo ao Propag por parte de todos os estados que possuem divida com a Unido com os mesmos pardmetros;

[2] Considerou-se os efeitos do Propag a partir de jun/2025;

[3] Cenario | - estados realizam amortiza¢des extraordinarias / pagamentos no montante equivalente a 20% do saldo devedor de suas dividas, obtendo corregdo monetaria pelo
IPCA e taxa de juros 0% a.a.

[4] Cenario Il - estados ndo realizam amortizagdes extraordindrias do saldo devedor de suas dividas, obtendo corregdo monetdria pelo IPCA e taxa de juros 2% a.a.

Tais estimativas se baseiam em determinadas premissas acerca do momento em que
poderia ocorrer a materializacdo de cada risco, conforme observacdes trazidas na tabela. Dessa forma,
eventual concretizacdo dos eventos em data distinta pode acarretar impactos diferentes dos estimados.

5.3.1.1.6 Medidas de Mitigagao ou Providéncias a Serem Tomadas Acerca dos Riscos Fiscais Mapeados

As medidas de mitigacdo ou providéncias a serem tomadas, tanto para prevenc¢ao de
ocorréncia do risco (redu¢do da probabilidade de efetivacao) quanto para o caso de materializacao deste
(minimizacdo do impacto gerado):

a) Riscos relativos as acOes judiciais: a principal medida de mitigacdo é a intensificacdo do
relacionamento com a AGU e suas procuradorias regionais e seccionais, com vistas a reversdo das
decisdes tomadas, o que tem ocorrido. Ressalta-se que essas operacdes sdo financeiras e o
impacto fiscal da ocorréncia dos riscos se da sobre o endividamento publico;

b) Riscos de frustracdo de receitas em decorréncia da aplicagdo de dispositivos legais aos haveres sob
gestdo da STN: ndo ha medidas de mitigacdo plenamente eficazes. Contudo, a STN busca, sempre
gue possivel, atuar junto as instancias pertinentes com o objetivo de evitar ou minimizar impactos
sobre as dividas subnacionais;

c) Riscos relativos ao ndo cumprimento das previsdes de receitas para o exercicio: a principal medida
de mitigacdo é o encaminhamento de projecdes conservadoras para as receitas, para compor o
PLOA. Por sua vez, a ocorréncia de inadimplementos pontuais é mitigada por meio do mecanismo
de execugdo de garantias previstas em contrato.
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Destaca-se que a STN executa a operacionalizacdo e controle das dividas contratuais de
estados e municipios com a Unido. Embora forneca informacgdes que constam no Orcamento, incluindo
reavaliacdes bimestrais encaminhadas a Secretaria de Orcamento Federal — SOF, ndo possui geréncia
qualquer sobre questdes de alocagdo de recursos.

Dessa forma, as providéncias a serem tomadas na hipdtese de concretizagdo dos passivos
contingentes e riscos fiscais mapeados fogem do escopo de atuacdo desta STN.

5.3.1.1.7 Valores provisionados no BGU ou dotacBes orcamentarias previstas na LOA referentes aos
riscos fiscais

Os valores relativos as ac¢les judiciais incidentes sobre empréstimos da Unido estdo
contabilizados nas contas de ajuste 1.2.1.1.1.99.04 (Ajuste de Perdas — Empréstimos Concedidos),
1.2.1.1.4.99.04 (Ajuste de Perdas — Empréstimos Concedidos — Estados) e 1.2.1.1.5.99.04 (Ajuste de
Perdas — Empréstimos Concedidos — Municipios), e sdo apresentados na Tabela 68. Trata-se de contas
redutoras do ativo da STN.

Tabela 68 - Valores Registrados nas Contas de Ajustes de Perdas para os Empréstimos Concedidos

Em RS milhdes
Ajuste de Perdas

Curto Prazo (S) e Longo Prazo (S)
Variagdo (%)*

2019 | 2020 | 2021 2022 | 2023 | 2024 |

LC n° 148/2014 423,5 465,0 273,9 -
-55,6 9,8 -41,1 -100,0 -
Estados 22,6 - - - -
-94,4 -100,0 - - -
Municipios 400,9 465,0 273,9 - -
-26,8 16,0 -41,1 -100,0 -
Perda estimada dos créditos  34.710,1 349.939,9 325.834,8 124.893,3 138.580,2 84.509,5
com liquidagdo duvidosa 50,7 908,2 -6,9 -67,7 10,9 -39,1
estados 30.410,7 341.312,7 318.323,8 121.593,4 136.305,8 82.162,7
55,2 1.022,3 -41,1 -61,8 12,1 -39,7
municipios 2.256,7 5.451,4 4.619,2 1.731,2 1.925,6 2.206,5
17,9 141,6 -15,3 -62,5 11,2 14,6
Administracdo 2.042,7 3.175,8 2.891,8 1.568,7 348,9 140,3
direta e indireta 333 55,5 -8,9 -45,8 -77,7 -59,8
Honras de Aval 4.196,6 31.386,0 40.275,4 1.663,2 1.773,7 2.074,0
- 647,9 28,3 -95,9 6,7 16,9
Conta A 627,9 660,3 690,1 - - -

-100,0 - -

126.556,4 | 140.353,9 | 86.5834
‘6515 10;9 o 813

- 5,2 4,5
-58,9 857,1 -4,0
1 Variagéo em relagdo ao periodo anterior.
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

Verificou-se variagdo negativa de 38,3% na analise global dos valores de ajuste de perdas.
Essa variagdo global foi impulsionada principalmente pelos ajustes de perda dos estados, considerando a
melhora na nota CAPAG (principal indice que determina o volume desses ajustes) dos estados do Amapa,
Ceara, Maranhdo, Mato Grosso do Sul, Minas Gerais, Parana, Pernambuco, Rio de Janeiro, Santa Catarina
e Sergipe. Essa melhora resultou em reversdo de RS 66,1 bilhdes em dezembro de 2024.

A elevacdo de 14,6% no total de ajustes de perdas de municipios, pode ser explicada,
principalmente, pela evolugdo dos saldos dos contratos, tendo em vista que no exercicio de 2024 a
atualizacdo monetaria da maioria dos programas foi positiva. Além disso, a aplicacdo do Modelo de Ajuste
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de Perdas junto a municipio (MAPHEM) também é afetada pela alteracdo da nota CAPAG (Capacidade de
Pagamento) dos municipios.

Vale destacar a variagdo negativa de 59,8% na rubrica Administragao Direta e Indireta. A
variacdo observada deve-se principalmente ao encerramento do Programa DMLP, que refletiu na baixa
de saldo de ajustes no valor de cerca de RS 99,1 milhdes relativo ao contrato da entidade Light/RJ, bem
como das amortizagdes no ambito do Programa ao amparo da Lei n2 8.727/1993 para a entidade Niteroi-
Prev, efetuadas via bloqueio de FPM do municipio de Niterdi - RJ, cujo impacto nas contas de ajustes ao
longo de 2024 foi de cerca de RS 94,1 milhes.

i) LC n2 148/2014

O ajuste para perdas de créditos ao amparo da LC n? 148/2014 corresponde aos valores
integrais referentes aos ajustes previstos para os saldos dos entes federados (estados ou municipios) que
ainda ndo aderiram as condicdes da referida norma. No caso, a LC n? 148/2014 previu a alteragdo
retroativa de indexadores das dividas de estados e municipios com a Unido®, de forma que parte dos
estoques de ativos geridos pela STN sofreria reducao na medida em que os entes beneficiarios assinassem
os respectivos aditivos contratuais®?. Os valores de ajuste previstos para os saldos dos entes que ainda
ndo aderiram as condi¢des da LC n2 148/2014 eram informados mensalmente pelo agente financeiro
Banco do Brasil.

Entretanto, juntamente com a implementagao do novo modelo MAPHEM, observou-se nao
haver necessidade de registro de ajuste para perdas especifico para os contratos que estdo ao amparo da
LC n2 148/2014°%3. Desta forma, em novembro de 2022 foi realizada a revers3o no valor integral dos ajustes
relacionados a LC n2 148/2014.

ii) Créditos de Liquidagao Duvidosa

O item “Perda estimada dos créditos com liquidacdo duvidosa” seguiu, até outubro de
2022, as regras do modelo de ajuste de perdas denominado “CAPAG PLUS”, implementado ao final de
2020.

Os créditos de liquidagao duvidosa podem ser divididos da seguinte forma:

i) Ajuste de perda de créditos de devedores duvidosos para dividas contratuais geridas
originalmente pela STN: aplicdvel as dividas decorrentes, em sua maior parte, de
refinanciamentos realizados no periodo de 1993 a 2000, principalmente ao amparo da Lei
n2 9.496/1997,

ii) Ajuste de perda de créditos de devedores duvidosos para dividas contratuais
administradas pela STN no dmbito do RRF e com base na LC n? 178/2021: aplicavel as
dividas decorrentes de refinanciamentos realizados entre 2021 e 2022 no Ambito do RRF®*;

iii) Ajuste de perda de créditos de devedores duvidosos para montantes oriundos de avais
honrados pela UniGo e com recuperagdo ndo permitida em virtude de liminares judiciais:
No caso especifico dos avais honrados, os entes ajuizam ac¢do para impedir que o Tesouro
Nacional execute as contragarantias oferecidas em contrato para fins de recuperagao dos
valores honrados pela Unido;

61 No d4mbito da Lei n? 9.496/1997 e da Medida Provisdéria n® 2.185/2001.

62 Apds satisfeitas as condicdes e procedimentos apresentados no Decreto n? 8.616/2015, que regulamentou a referida Lei.
63 Conforme Nota Técnica SEI n2 53292/2022/ME, de 13 de novembro de 2022.

4 Ao amparo da LC n2 159/2017 — Art. 92 A, e ao amparo da LC n2 178/2021
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iv) Ajuste de perda de créditos de devedores duvidosos para avais honrados no dmbito do
RRF, ao amparo da LC n® 159/2017, e ao amparo da LC n® 178/2021: valores de ajustes de
perdas reconhecidos com relagdo aos contratos inclusos no ambito do RRF, e de acordo
com as condi¢des dos arts. 17 e 23 da LC n? 178/2021, permitindo o parcelamento de
valores até entdo vinculados a liminares ajuizadas contra a Unido. Contudo, esse grupo esta
com valores discriminados na secdo que trata dos “Demais Créditos”.

Conforme mencionado, o Ajuste para Perdas da carteira de créditos gerida pela STN é
calculado tendo como base o Modelo de Ajuste de Perdas junto a Haveres de estados e municipios —
MAPHEM®>, Resumidamente, o modelo busca privilegiar informacdes prospectivas, em linha com a NBC
TSP 31 (Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuragdo), tendo como base para a informacgao
prospectiva a nota CAPAG (Capacidade de Pagamento) ou a Prévia Fiscal dos entes (estados, Distrito
Federal e municipios).

Além disso, o modelo trata de forma diferenciada os contratos em 3 categorias distintas, a
saber:

a) Contratos adimplentes;

b) Contratos integrantes do RRF — LC n2 159/2017 — Art. 92 A e/ou celebrados ao amparo
do art. 23 da LC n2178/2021; e

c) Contratos vinculados a pendéncias juridicas.

5.3.1.2 Garantias Prestadas pelo Tesouro Nacional aos Entes Subnacionais®®

Esta classe de passivos contingentes inclui as garantias prestadas pela Unido a operagdes
de crédito, conforme a LRF. Trata-se dos avais concedidos aos entes federados e aos entes da
administracdo indireta, das trés esferas de governo, para a concessao de crédito, e podem ser internas ou
externas.

A

Tabela 69 sintetiza a evolucdo do saldo devedor das operac¢des de crédito garantidas pela
Unido aos entes subnacionais.

Ao final de 2024, o saldo da divida garantida em operag¢des de crédito para estados e
municipios alcancou RS 297,0 bilhdes, com a divida garantida em opera¢des de crédito externas
respondendo por 56,9% do total, e a divida garantida em operacdes de crédito internas representando
43,1% do total.

Tabela 69 - Saldo devedor das Dividas Garantidas em Operag¢des de Crédito - Estados e Municipios

Em RS bilhdes
Saldo Devedor
Valor Realizado (S)?

Operasoes e Cred® [5615 1019 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024

Garantias em

Garantias Internas 95,3 95,8 104,2 104,9 99,2 104,6 127,9
estados 91,4 909 973 96,7 90,1 90,2 103,2
municipios 3,9 49 6,9 8,2 9,2 14,4 24,7

Garantias Externas 121,1 124,2 155,1 159,7 145,5 134,6 169,1
estados 107,7 109,6 135,2 137,4 123,8 112,4 137,4

8 Descrito no Anexo V no site Demonstracdes Contdbeis do Ministério da Fazenda: https://www.gov.br/fazenda/pt-br/acesso-
a-informacao/demonstracoes-contabeis
% Conforme Relatério Quadrimestral de Operacdes de Crédito Garantidas do terceiro quadrimestre de 2024.
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Em RS bilhées
Saldo Devedor
Valor Realizado ($)?

SELE DL mmmm

municipios 13,5 14,6 20,0 22,4 21,7 31,7

mmam--m

Garantias em

1 Utilizada PTAX de venda do fechamento de 31/12/2024 para apuragéo de valores em reais.
Fonte e elaboragéo: STN/MF

5.3.1.3 Contragarantias de Operacdes de Crédito

A Unido concede garantias em operacoes de crédito e exige contragarantias do tomador
de crédito para cobrir os compromissos financeiros assumidos. Quando a Unido honra compromissos de
outrem, as contragarantias sao acionadas para recuperar os valores despendidos, incluindo juros de mora,
multas e outros encargos. Quando um ente contrata um empréstimo dessa categoria, sao firmados trés
contratos: um contrato de financiamento entre o ente e a institui¢ao financeira, um contrato de garantia
entre a instituicao financeira e a Unidao e um contrato de contragarantia entre o ente e a Unido. Os saldos
das contragarantias ndao sdo registrados no SIAFI, apenas os valores honrados pela Unido e os
recebimentos decorrentes de contragarantias recuperadas pelo agente financeiro. Essas recuperacdes
sao efetuadas a pedido da STN e registradas no SIAFI pelo agente financeiro Banco do Brasil S.A.

Dentre os ativos que podem ser utilizados como contragarantias, destaca-se, por exemplo,
o FPE, o FPM e receitas proprias. A STN ndo possui gestdo sobre as contragarantias, as quais
correspondem a ativos dos entes.

5.3.1.3.1 Riscos Fiscais Mapeados, Agrupados de Acordo com a Natureza

Os riscos fiscais relativos a execucdao de contragarantias sob gestdao da STN sdo de trés
naturezas: riscos relativos as a¢Ges judiciais, riscos de frustracdo de receitas em decorréncia da aplicacdo
de dispositivos legais e riscos decorrentes de incertezas legislativas. Os riscos relativos as acoes judiciais
decorrem de liminares que impedem temporariamente a recuperacao dos valores. Atualmente, ha 10
acdes judiciais com impacto financeiro de RS 2,1 bilh&es (saldo de 31/12/24). A AGU possui a governanga
dessas ag¢des judiciais e define as estratégias a serem adotadas em cada caso.

Quase todo o montante suspenso se deve as a¢des judiciais impetradas pelos entes junto
ao STF em decorréncia das compensacdes das perdas de arrecadacdo de ICMS provocadas pela LC n2
194/2022. Mais especificamente, trata-se de montante que foi compensado em valores superiores aos
estabelecidos pela LC n2 201/2023, e ao qual deve ser dado destinac3o legal®’.

Apesar das consideracbes acerca dos valores suspensos, ndao existe nenhum risco
mapeado atualmente que impacte a execu¢do de contragarantias em relagdo a avais honrados.
5.3.1.3.2 Evolugdo do estoque das contragarantias nao executadas

A tabela abaixo demonstra a evolugdao do estoque de contragarantias ndao executadas nos

ultimos 6 exercicios.

Tabela 70 - Evolucdo do Estoque das Contragarantias ndao Executadas, Segundo as Motivagdes

Em RS milhdes

Valores a Recuperar ($)
Variagdo (%) *

2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024" |

57 Conforme disposto no seu art. 42.
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Avais a Recuperar ? 5.047,0 9.473,2 12.039,5 1.663,2 1.773,7 2.081,4

748,6 87,7 27,0 -86,2 6,7 17,4
Avais a Recuperar sob o RRF 3 12.665,3 24.070,1 28.926,0 0,0 0,0 0,0
62,8 90,1 20,0

111,4 89,4 22,1 -86,2 (¥4 17,4
1 Variagéo em relagdo ao exercicio imediatamente anterior.
2 A Unidio esteve impedida de receber avais honrados em decorréncia das ACOs/STF n° 2.981, 3.045, 3.215, 3.225, 3.233, 3.235. 3.244,
3.252, 3.262, 3.270, 3.280, 3.285, 3.431, 3.438, 3.457, 3.586, 3.587, 3.591, 3.596, 3.601, 3.620 e A¢do Civil Publica n® 1038641-
32.2020.4.01.3700, Justi¢a Federal do Maranhdo, processo judicial n® 5002528-95.2022.4.03.6121 do municipio de Taubaté e Processo
da Justica Federal n® 1093855-93.2024.4.01.3400 do municipio de Caucaia-CE. Além disso, um aval honrado do municipio de Séo
Gongalo do Amarante-RN virou o ano em aberto, mas foi completamente recuperado em 10/02/2025.
3 Valor a Recuperar (RRF): Valores registrados em Conta Grdfica a serem pagos nos prazos e condi¢Bes estabelecidos pela LC n2
159/2017 (RRF), atualizados até a data de referéncia da coluna.
4 Posicdo em 31/12/2024.
Fonte e elaboragdo: STN/MF.

Durante o ano de 2022, com assinatura dos contratos ao amparo da LC n2 178/2021 e da
LC n? 159/2017 — Art. 92-A, quase todo o estoque de avais a recuperar, inclusive sob o RRF, foi zerado,
uma vez que todo o saldo foi renegociado. A partir do 22 semestre de 2022 e até o final do 12 semestre
de 2023, o estoque de avais a recuperar voltou a se elevar, por conta das liminares concedidas em face
da LC n2 194/2022, aos estados de Alagoas, Espirito Santo, Maranh3do, Pernambuco e Piaui, impedindo
gue a Unido pudesse executar as contragarantias desses entes em caso de honra de suas dividas
garantidas pela Unido.

Por fim, os montantes de avais em aberto relativos aos excedentes, no caso do estado de
Alagoas, deverdo ser incorporados aos contratos celebrados ao amparo da Lei n2 9.496/1997, por meio
de Termo Aditivo, ao passo que, no caso do estado do Maranhdo, o excedente devera ser incorporado ao
contrato do estado celebrado no d&mbito da LC n2 178/2021, também mediante Termo Aditivo. Por fim,
como o estado do Piaui ndo possui, até o momento, contrato de refinanciamento com a STN, esse ente
devera firmar contrato especifico com a Unido, segundo regras dispostas no art. 42 da LC n2 201/2023. O
estado de Pernambuco celebrou o Termo Aditivo em 19/02/2025 — ndo sendo considerado na tabela
anterior porque ela esta posicionada em 31/12/2024.

Os outros valores suspensos por decisdo judicial se referem a prestacdes de Taubaté — SP
e Caucaia — CE, em que se aguarda o julgamento definitivo do mérito para que se possa executar as
contragarantias oferecidas pelos municipios quando da assinatura dos contratos.

5.3.1.3.3 Estimativa de Fluxos para o Atual e os Trés Préximos Exercicios.

As honras a serem realizadas em decorréncia do RRF ja sdo previstas pela dindmica do RRF,
ndo havendo o que se falar acerca de ndo execucdo. Isso porque, uma vez tendo ocorrida a honra, os
valores ja possuem destinacdo: uma parte é incorporada a conta do Art. 92-A da LC 159/17 (passando a
ser uma divida administrada pela Unido, e ndo mais um “aval honrado”); a outra parte é cobrada do ente,
nos termos dos contratos celebrados ao amparo do Art. 49 — Decreto 10.681/21, isto €, também passa a
ser considerada uma divida com a Unido.

Por esse motivo, os riscos relacionados ao ndo recebimento desses valores ou em
montante diferente do previsto foram devidamente abordados na secdo de Haveres da Unido.

Tabela 71 - Estimativa de Honras em Decorréncia do Regime de Recuperagao Fiscal

Em RS milhdes

Honras de Garantias | 2025 | 2026 2027 | 2028 | 2029 |

Previsto 9.676,5 9.350,6 8.974,6 7.498,2 6.167,7
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Em RS milhées

Honras de Garantias | 2025 | 2026 2027 | 2028 _

Fonte e elaboragéo: STN/MF.

Para fins didaticos, apresenta-se estimativa de recebimento, por parte da Unido, de
valores a serem recuperados com os entes do RRF em decorréncia da dindmica de pagamentos
progressivos. Destaca-se, novamente, que tais valores ja foram considerados nas estimativas trazidas
na secdao de Haveres Financeiros.

Tabela 72 - Fluxo Estimado de Recebimentos do Programa®®

Em RS milhdes

| Ressarcimento | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029
Previsto 1.060,8 1.527,1 2.543,8 2.892,1 2.158,3
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

Cabe destacar que o fluxo apresentado acima foiimpactado pela decisdo liminar obtida
na ACO n?2 3678 pelo estado do Rio de Janeiro, que retirou a aplicagdo da penalidade de 30 pontos
percentuais na cobranca dos pagamentos progressivos. Os fluxos também foram impactados pela
concessao da suspensdo de pagamentos por 36 meses, pelo estado do Rio Grande do Sul para a
Unido, em decorréncia do disposto na Lei Complementar n2 206/24, relacionado as enchentes que
acometeram o estado no ano de 2024.

Ndo é possivel estimar eventuais outras honras ndo relacionadas ao RRF, uma vez que,
até o momento, ndo hd informacado acerca da possibilidade de ocorréncia.

5.3.1.3.4 Valores Provisionados no BGU ou Dotacdes Orcamentarias Previstas na LOA Referentes aos
Riscos Fiscais

Os valores relativos as a¢des judiciais incidentes sobre avais honrados pela Unido estao
contabilizados nas contas de ajuste 1.1.3.9.4.0.1.0.1 - ajuste para perdas - subgrupo 113 (Conta Corrente
1.1.3.8.4.4.2.0.0) e 1.2.1.2.4.99.03 - ajuste de perdas de outros créditos (Conta Corrente 1.2.1.2.4.98.18,
e sdo apresentados na tabela abaixo. Trata-se de contas redutoras do ativo da STN.

Tabela 73 - Valores de Ajustes de Perdas para os Créditos Sub-rogados (avais honrados)

Em RS milhdes

Ajuste de Perdas para Avais Honrados *

| 2019 | 2020 | 2021 [ 2022 | 2023 | 2024 |

Avais 4196,6 31.386,0  40.275,4 1.663,2 1.773,7 2.074,0
Honrados?
ContaA® 6279 660,3 690,1

Total 4.824,5 32.046,3 40.965,5 1.663,2 1.773,7 2.074,0
Variagdo - 564,2 27,8 -95,9 6,6 16,9
1 Os ajustes de perdas de créditos de devedores duvidosos para montantes oriundos de avais honrados
pela UniGo e com recuperagéo ndo permitida em virtude de liminares judiciais estdo registrados na
Conta Contdbil 1.2.1.2.4.99.03 - ajuste de perdas de outros créditos (Conta Corrente 1.2.1.2.4.98.18) e
Conta Contdbil 1.1.3.9.4.0.1.0.1 - ajuste para perdas - subgrupo 113 (Conta Corrente 1.1.3.8.4.4.2.0.0).
2 Avais honrados pela Unido referentes aos estados de Alagoas, Maranhéo, Pernambuco, Piaui e ao
municipio de Taubaté, com recuperagéo néo permitida em virtude de liminares judiciais.
3 Aval honrado pela Unido referente a Conta A do estado do Rio de Janeiro e com recuperagdo néo
permitida em virtude de liminar judicial. Seu saldo foi incorporado ao saldo do art. 92-A da LCn2 159/17
quando da entrada do estado no RRF.
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

8 Art. 49 do Decreto n2 10.681/2021.
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E observada variacdo positiva de 16,9% no saldo, quando se compara o saldo final de 2023
com o final de 2024. Os lancamentos de ajustes de perdas para esse tipo de crédito podem sofrer grandes
variagdes, tendo em vista que o percentual de ajuste para esses créditos normalmente representa 100%
do seu saldo devedor. Dessa forma, aumentos no volume de operagdes em que a Unido opera como
fiadora podem acarretar consideraveis acréscimos nos saldos dos haveres ajustados.

5.3.2 Parcerias Publico-Privadas e Concessoes Publicas

5.3.2.1 Parcerias Publico Privadas

As Parcerias Publico-Privadas (PPPs) sdo regidas pela Lei n2 11.079/2004, a qual define que
na contratacdo da PPP deve constar a reparticdo objetiva de riscos entre as partes. No que se refere as
PPPs Federais, a Unido possui atualmente um Unico contrato de PPP, que é o Complexo Data Center
contratado por um consércio formado por BB e CAIXA junto a GBT S/A. Entretando, como as empresas
estatais envolvidas ndo sdo dependentes e os contratos ndo preveem garantias do poder concedente ao
concessionario, ndo existem riscos alocados a Unido.

5.3.2.2 Riscos Fiscais em Concessées de Servico Publico

As concessOes de servico publico sdo regidas pela Lei n? 8.987/1995, que define a
concessdo de servico publico como “a delegag¢dio de sua prestacdo, feita pelo poder concedente, mediante
licitacGo, na modalidade de concorréncia ou didlogo competitivo, a pessoa juridica ou consorcio de
empresas que demonstre capacidade para seu desempenho, por sua conta e risco e por prazo
determinado”.

a) Otica das Despesas

A Unido transfere os riscos mais relevantes para o concessiondrio nos contratos de
concessdo atualmente em vigor, como é o caso dos riscos de construcdo e de demanda. A Unido é
responsavel por eventos extraordinarios reconhecidos como caso fortuito, forca maior ou fato do
principe. Alguns contratos preveem a possibilidade de reequilibrio econ6mico-financeiro, mas o Poder
Concedente dispde de mecanismos de compensacdao que nao implicam desembolso financeiro, como a
revisao tarifaria ou a prorrogacao do prazo contratual. Em caso de extingdo dos contratos, a Unido pode
ter que fazer frente a eventual pagamento ao concessionario referente a indenizagao por investimentos
ndo amortizados, embora este risco possa ser mitigado pela possibilidade de relicitacdo e indenizacdo
pelos futuros contratados, conforme previsto na Lei n? 13.448/2017.

Ademais, o Poder Concedente podera valer-se da arbitragem para dirimir litigios e mitigar
riscos fiscais da Unido, ou ainda buscar solu¢cdes consensuais de conflitos por meio da Secretaria de
Controle Externo de Solugao Consensual e Prevencdo de Conflitos (SecexConsenso), instituida pelo TCU
em 2023.

No que se refere as providéncias a serem tomadas na hipdtese de concretizagcdo dos riscos
fiscais, caso a Unido tenha de arcar com pagamentos de indenizagdes, reequilibrio econémico-financeiro
e outros, a providéncia deve ser a inclusao, por parte do drgao setorial responsavel, de dotacdo no ambito
dos orgamentos anuais para essas despesas, seja via inclusdao no orcamento do ano seguinte ou via
créditos adicionais no orcamento vigente.

b) Otica das Receitas
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As receitas de concessoes provém do pagamento de outorga pelo concessionario, advindas
de contratos vigentes e da celebracdo de novos contratos. Os principais riscos fiscais sdo a possibilidade
de inadimpléncia de concessiondrios e a ndo celebracao de novos contratos. Além disso, ha o risco de
demanda que pode impactar o recebimento de outorga varidvel, ou seja, outorga proporcional a receita
da concessionaria.

Os fatores de risco para o ndo pagamento de outorgas incluem questionamentos judiciais,
alteracbes legislativas, pedidos de reequilibrio econdmico-financeiro, procedimentos arbitrais ou
insolvéncia do concessiondrio. Ademais, com o novo regime de pagamentos de precatdrios® e a
regulamentacdo de oferta desses créditos’®, parte das receitas de concessdes estimadas como receitas
primdrias podem ser impactadas por pedidos, feitos pelas concessionarias, de pagamentos das outorgas
por meio de precatdrios, podendo representar risco fiscal pela possibilidade de frustracdo de receitas
primarias. Ainda assim, esse risco foi mitigado pelo fato de ter sido consignada a possibilidade de o ente
federal definir os termos em que o encontro de contas entre pagamentos das outorgas e precatdrios pode
ser realizado, uma vez que, no ambito da A¢do Direta de Inconstitucionalidade (ADI 7064 e ADI 7047), foi
afastada a expressdao “com autoaplicabilidade para a Unido” do comando constitucional que permite
pedidos de pagamento de outorgas por meio de precatdrios.

J4 em termos da possibilidade de ndo celebragao de novos contratos, os principais fatores
de risco a serem considerados para a elaboracdo da LOA s3o a exequibilidade do cronograma dos leildes
gue precedem esses contratos e a auséncia de propostas de interessados (“leildo deserto”).

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
concess3do de ferrovias e rodovias’!, o que reduz o potencial e a previsibilidade de novas receitas da Uni3o.

As projecGes de receitas de novos contratos também podem ser afetadas por praticas
recentemente observadas de direcionamento de recursos da concessiondria diretamente para empresas
estatais, obras diversas e contas vinculadas conforme previsao em editais de licitagdao. Eventuais
alteracdes legislativas que vinculem o beneficio econdmico da outorga para investimentos ou setores
especificos também podem ter impacto negativo sobre as receitas potenciais da Uniao.

Para mitigar o risco de cronograma como outros riscos que afetem as receitas previstas é
feito monitoramento dos processos, e qualquer alteracdao de estimativa é refletida nos relatérios de
avaliagcdes bimestrais de receitas e despesas primarias. Com relacdo ao risco de leildo deserto, sua
mitigacdo por parte do poder concedente passa por garantir que haja aderéncia entre o modelo
econdmico desenhado e a expectativa do mercado, assim como garantir que a conducdo do processo
licitatério seja feita de maneira a minimizar as incertezas, favorecendo a previsibilidade e transparéncia.

Assim como na 6tica de despesas, o Poder Concedente poderd valer-se da arbitragem para
dirimir litigios e mitigar riscos envolvendo receitas da Unido, ou ainda buscar solugdes consensuais de
conflitos por meio da SecexConsenso — TCU.

No que se refere as providéncias a serem tomadas na hipdtese de concretizacdo dos riscos
fiscais, caso ocorra frustracao de receitas incluidas nas projec¢des, procede-se a alteracao das estimativas
constantes dos relatérios de avaliagdo de receitas e despesas primarias. Outra possibilidade de
providéncia seria a execucdo, pelo drgdo representante do Poder Concedente, de eventuais mecanismos
de garantias previstas em contrato para assegurar o adimplemento das obrigacbes por parte do
concessionario e posterior recuperagao, total ou parcial, dessas receitas.

69 EC n2 113/2021
70 Decreto n2 11.249/2022
1 Lei n2 13.448/2017
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Atabela a seguir apresenta o historico recente de receitas de concessdes, segregadas entre
receitas de contratos vigentes e de novos leildes realizados no periodo. O comparativo entre a projecdo
constante da Lei Orcamentdria e o valor efetivamente arrecadado a cada ano mostra a importancia de
uma adequada avaliacdo de riscos de realizacdo dessas receitas, tendo em vista que as variagdes entre
valor previsto e realizado tém ocorrido inclusive nos contratos de concessdes vigentes.

Tabela 74 - Receitas de Concessoes, segundo o exercicio

Em RS milhGes

. Receita de Concessoes
Categorias

de

Concessdes | PLOA | LOA |Realizado | Realizado/LOA

Vigentes 5.007 @ 22.007 21.931 100%
2016 Novas 5.000 6.500 - -
Total 10.007  28.507 21.931 77%
Vigentes 4735 @ 4735 8.508 180%
2017 Novas 19.228 | 19.228 @ 23.598 123%
Total 23963 23.963 | 32.106 134%
Vigentes 5.097 @ 5.097 3.850 76%
2018 Novas 13.797 | 13.797 18.080 131%
Total 18.894 18.894 21.930 116%
Vigentes 3.067 | 3.067 4.998 163%
2019 Novas 12.563 | 12.563 @ 88.277 703%
Total 15.631 | 15.631  93.275 597%
Vigentes 4622 4.622 5.133 111%
2020 Novas 16.442 | 16.442 3.016 18%
Total 21.063 21.063 8.150 39%
Vigentes 5131 @ 5.131 3.282 64%
2021 Novas 109 109 6.573 6030%
Total 5.240 5.240 9.855 188%
Vigentes 5.137 @ 5.137 6.347 124%
2022 Novas = = 40.436 -
Total 5.137 | 5.137 46.783 911%
Vigentes 5.694 @ 5.694 5.176 91%
2023 Novas - - 3.705 -
Total 5.694 | 5.694 8.881 156%
Vigentes 6.150 = 6.150 5.719 93%
2024 Novas 38.219  38.219 10.717 28%
Total 44369 44369 16.435 37%

Fonte: PLOA; LOA; SIAFI. Elaboragédo: STN/MF.

Cabe esclarecer que o encaminhamento das projecées para fins de elaboracdo do PLOA
ocorre entre junho e julho do ano anterior ao exercicio a que se refere. A divulgacdo de novos processos
licitatérios apds esse prazo contribui para diferencas entre os valores previstos e efetivamente realizados.

Além disso, as proje¢oes mencionadas ndao consideram eventuais agios que possam ocorrer
nos processos licitatorios, o que também contribui para as diferencas entre os valores previstos nas pecas
orcamentdrias e os valores efetivamente realizados.
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Dessa forma, os fatores de risco aqui citados devem ser observados de forma abrangente
pelas agéncias reguladoras e érgdos setoriais no processo de projecdes de receitas de concessdes para
fins da elaboracdo do PLOA.

Em relacdo a tabela acima, vale mencionar que, em 2022, a receita realizada de novas
concessdes foi maior que a prevista e essa diferenga pode ser explicada, majoritariamente, por ndo terem
sido previstos inicialmente na LOA o ingresso do bonus de assinatura do Segundo Leildo dos Volumes
Excedentes da Cessdo Onerosa (LVECO), bem como o bénus de outorga de concessdes associadas a
processos de desestatiza¢do, a saber: a) novos contratos de concessdo de geracao de usinas hidrelétricas,
processo associado a desestatizacdo da Eletrobras; e b) concessdo de geracdo de energia elétrica
associada a desestatizacdo da Companhia Estadual de Geracdo e Transmissdo de Energia Elétrica (CEEE-
GT). Em 2023, a diferenca entre o valor previsto e o realizado ocorreu por ndo terem sido previstos na
LOA o ingresso de bonus de assinatura referente ao Leildo do 12 Ciclo de Oferta Permanente de Partilha
de Producdo, tampouco a outorga inicial do leildo da 72 Rodada de Concessdes Aeroportuarias. Em 2024,
a receita de novas concessdes foi menor que a prevista, e essa diferenca pode ser atribuida a ndo
concretizacdo de parte das receitas previstas provenientes de ajustes nos contratos do setor de
transportes ferrovidrios.

A tabela abaixo apresenta o fluxo estimado de receita de concessdes no periodo 2025-
2029.

Tabela 75 — Fluxo Estimado de Receita de Concessdes

Em RS milhdes

2025 | 2026 2027 | 2028 | 2029 _

6.850 6.875 7.868 8.221 8.497
Elaboragéo: STN/MF. Cendrio PLDO 2026.

5.3.2.3 Riscos Fiscais em Demandas Administrativas

A supervisdao dos riscos fiscais de concessées e PPPs é da competéncia dos ministérios
setoriais e das agéncias reguladoras, os quais sdo responsaveis pela gestdo, monitoramento e fiscalizacdo
dos contratos vigentes, registro de ativos e passivos contingentes, e pela estruturacdo e implementacdo
de processos licitatérios para projetos de concessdes e PPPs, alocando riscos entre setor publico e setor
privado de cada contrato.

A tabela abaixo reproduz as estimativas de impacto fiscal para a Unido decorrentes de
pleitos administrativos de reequilibrio econémico-financeiro classificados como de risco provavel de
concretizacdo pelas agéncias reguladoras. Os riscos de reequilibrios de contrato previstos para o periodo
sdo relacionados ao setor aeroportudrio e o impacto pode ocorrer sob a ética de receitas ou de despesas.
No entanto, algumas demandas ndo possuem estimativas de impacto disponiveis, de modo que a lista
abaixo nao é exaustiva, ndo excluindo a possibilidade de surgimento de novos pleitos. Dessa forma, o
valor de impacto potencial pode ser diferente dos valores mencionados.

Tabela 76 - Riscos Fiscais em Demandas Administrativas

Em RS milhdes
Reequilibrio Econémico e Financeir

(classificados como provaveis pelas Agéncias)

2026|2027 | 2028 | 2029 |

3.074 441 439 437 434
Fonte: Agéncias reguladoras. Elaboragéo: STN/MF.

100



A Tabela 77 apresenta a lista atualizada contendo informacgdes relativas as concessoes,
baseadas em informacdes fornecidas pelas agéncias reguladoras.

Tabela 77 - Concessdes de Servigo Publico Vigentes

Agéncia Objeto do contrato de . » L. .
Setor de - Dimensao Inicio da Vencimento da
~ Reguladora concessao ou do ato de ~ . ~ e
Concessao ) ™ (km) Concessao/autorizagdo | Concessdo/autorizagdo
Responsavel autorizagdo

Autopista Ferndo Dias 562 18/02/2008 17/02/2033

Autopista Fluminense 320 18/02/2008 17/02/2033

Autopista Litoral Sul 406 18/02/2008 17/02/2033

Autopista Planalto Sul 413 18/02/2008 17/02/2033

ANTT Autopista Régis Bittencourt 395 18/02/2008 17/02/2033

CCR RioSP 626 01/03/2022 29/02/5052

CCR ViaCosteira 220 07/08/2020 07/08/2050
CONCEBRA 1177 05/03/2014 05/03/2044. Contrato em

relicitagdo

CONCER 180 01/03/1996 CINEEICINEECS
encerramento

ECO050 437 08/01/2014 01/08/2044

ECO101 476 10/05/2013 10/05/2038

ECOponte 13 01/06/2015 31/05/2045

ECOSul 457 30/11/1998 03/03/2026

ECOvias Araguaia 851 08/10/2021 07/10/2056

TrsrEpe ECOvias do Cerrado 437 20/01/2020 20/01/2050

Rodovidrio ECORioMinas 727 22/09/2022 22/09/2052
MS VIA 847 11/04/2014 LT, (S miED S

relicitagdo

Via Araucaria 473 28/02/2024 27/02/2054

ANTT Litoral Pioneiro 604 28/02/2024 27/02/2054

Rodovia do Ago 200 28/03/2008 28/03/2033

Rodovia Transbrasiliana 321 18/02/2008 17/02/2033

Rota do Oeste 851 21/03/2014 21/03/2044

VIA 040 - EPR Via Mineira 232 06/08/2024 05/08/2054

Contrato com
encerramento consensual
Via Bahia 680 20/10/2009 aprovado pelo TCU,
conforme Acérdao n2
199/2025-Plenario

Via Brasil 1.010 04/05/2022 04/05/2032
ViaSul 472 15/02/2019 15/02/2049
Malha Sul RS/SC/PR/SP 7.223 01/03/1997 01/03/2027
Malha Nordeste Em construgdo 22/01/2014 31/12/2057

EFC - Estrada de Ferro

Carajas - Vale 976 01/07/1997 01/07/2057
Malha Oeste PR 248 03/10/1988 03/10/2078
. Esjcrada de Ferro Vitdria a 394 01/07/1997 01/07/2057
ransporte ANTT Minas
Ferroviario ; _At|anti
geArrowa Centro-Atlantica 7857 26/08/1996 26/08/2026
Malha Norte MT — MS e SP 735 12/05/1989 12/05/2079
Ferrovia Norte Sul Tramo 245 20/12/2007 20/12/2037
Norte
Malha Oeste MS/SP 1.973 01/07/1996 01/07/2026
Ferrovia Tereza Cristina S.A. 164 24/01/1997 24/01/2027
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Setor de

Concessao

Transporte
Rodoviario
Interestadual

Aeroportuario

TelecomunicagGes
-Servigo Telefénico

Agéncia
Reguladora
Responsavel

ANTT

ANTT

ANAC

ANATEL

Objeto do contrato de
concessao ou do ato de
autorizagao

Malha Paulista SP

MRS Logistica - Malha
Sudeste RJ/MG/SP

Ferrovia Norte Sul Tramo
Central

FTL - Ferrovia
Transnordestina

VALEC S.A. — FNS/FIOL

EF-334 - Ferrovia de
Integragao Oeste-Leste -
Lote 1 llhéus - Caetité

48 autorizagdes de ferrovias

Prestagdo de servigo regular
de transporte rodoviario
coletivo interestadual
semiurbano de passageiros

Aeroporto de Brasilia
Aeroporto de Guarulhos
Aeroportos Viracopos

Aeroporto Rio de Janeiro
Galedo

Aeroporto de Confins
Aeroporto de Porto Alegre
Aeroporto de Floriandpolis
Aeroporto de Salvador
Aeroporto de Fortaleza

Aeroportos do Bloco
Nordeste

Aeroportos do Bloco Centro-
Oeste

Aeroportos do Bloco
Sudeste

Aeroportos do Bloco Norte
Aeroportos do Bloco Sul
Aeroportos do Bloco Central

Aeroportos do Bloco Aviagdo
Geral

Aeroportos do Bloco
SP/MS/PA/MG

Aeroportos do Bloco Norte Il
Aeroporto de Natal

Servigo Local e Longa
Distancia Nacional - Regido |
(Setor 3)

Dimensao
(km)
2117

1.832
1534

4.295,1

Trecho
Concedido-
FIOL: 1.500 km
Trecho
Concedido-
FNS: 2.200 km

537

Extensao
estimada de
12.925 km

N&o informado

9.947.560 m?
11.905.057 m?
8.579.300 m?

14.462.077 m?

15.175.129 m?
4.820.663 m?
4.796.332 m?
8.248.488 m?
4.550.951 m?

16.964.711 m?
14.412.631 m?

7.661.213 m?

35.673.640 m?
22.448.011 m?
25.819.911 m?

2.277.257 m?

29.031.505 m?

7.448.683 m?
14.870.168 m?

Inicio da

27/05/2020

26/11/1996

31/07/2019

30/12/1997

Ndo informado

03/09/2021

07/08/2015

2012
2012
2012

2014
2014
2017
2017
2017
2017

2019

2019

2019
2021
2021
2022

2023

2023
2023
2024

02/06/1998

Vencimento da

01/01/2059

Concessdo/autorizacdo | Concessdo/autorizagdo

30 anos a partir de

01/12/1996

31/07/2049

30/12/2027

50 anos, contados a
partir da publicagdo do

contrato

02/09/2056

07/08/2030

24/07/2037
11/07/2037
11/07/2042

07/05/2039

07/05/2044
29/08/2042
31/08/2047
31/08/2047
29/08/2047

09/10/2049

04/10/2049

03/10/2049

22/10/2051
29/11/2051
24/11/2051

24/05/2053

05/06/2053

05/05/2053
11/01/2054

31/12/2025
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Agéncia Objeto do contrato de

Setor de ~ Dimensdo Inicio da Vencimento da
~ Reguladora concessao ou do ato de ~ .~ ~ .~
Concessao ) N (km) Concessao/autorizacdo | Concessdo/autorizagao

Responsavel autorizagao
Fixo Comutado - Servico Local e Longa

STFC Distancia Nacional - Regio II 02/06/1998 31/12/2025

(Setor 20) -

Servigo Local e Longa

Distancia Nacional - Regigo Il 02/06/1998 31/12/2025

(Setores 22 e 25) -

Servigo Local e Longa

Distancia Nacional - Regido 02/06/1998 31/12/2025
Il (Setor 31) -

Servigo Local e Longa

Distancia Nacional - Regido 02/06/1998 31/12/2025
Il (Setor 33) =

Servigo Longa Distancia

Nacional e Longa Distancia 02/06/1998 31/12/2025

Internacional - Regido IV
(Setores 1 a33) -

TelecomunicagGes 10 autorizagdes para a
- Serwf;o dNe ANATEL prestag'ao d~o Serw(%o de todo tgrrltorlo ) indeterminado
Comunicagao Comunicagdo Multimidia - nacional

Multimidia - SCM SCM

SMP - Estados do Rio Grande
do Sul e Santa Catarina -

- indeterminado

SMP -Regiao Nordeste e

Regido Centro Oeste, exceto

setores 22 e 25 do PGO -
SMP - Estados do Rio de

Janeiro, Espirito Santo e

Minas Gerais, exceto setor 3

- indeterminado

- indeterminado
Telecomunicagbes

- Servigo Movel ANATEL do PGO -
Pessoal - SMP SMP - Regido Norte e Estado . .
de Sao Paulo, exceto setor - indeterminado
33 do PGO -
SMP - Setores 19 e 20 do B indeterminado

PGO, na Regiao Sul -

3 autorizag0es para a r
todo territdrio

prestacdo do Servigo Movel nacional - indeterminado
Pessoal - SMP
Paraiba do Sul (445 62.074 km? 01/01/2021 31/12/2025
contratos)
Piracicaba, Capivari, Jundiai - N
PC) (158 contratos) 15.377 km 01/01/2021 31/12/2025
Sdo Francisco (6.024 639.219 km 2 01/01/2021 31/12/2025
Direitos de Uso de ANA contratos)
Recursos Hidricos Doce (296 contratos) 86.715 km 2 21/12/2020 31/12/2025
Paranaiba (897 contratos) 222.600 km 2 01/01/2021 31/12/2025
31/12/2023 (processo de
Verde Grande (165 31.410 km 2 29/12/2017 _ rescisdo unllateral.
contratos) instaurado em fevereiro

de 2023)
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Agéncia Objeto do contrato de
Reguladora concessao ou do ato de
Responsavel autorizagao

Setor de

Dimensao Inicio da Vencimento da

Concessao (km) Concessdo/autorizacdo | Concessdo/autorizagdo

Cessdo onerosa de
area dentro do ANTAQ 184 contratos 14.382.470 m? - -
porto organizado

Exploracdo e
Produgdo de

, i ANP 859 contratos 211.352 km 2 - -
Petréleo e Gas
Natural
Concessdo SFB B B
Florestal 24 contratos 1.348.903 ha
Transmissdo de ANEEL 397 contratos >115.922 km - -
Energia Elétrica
Dlstrlpwge,\o .de ANEEL 103 contratos - - -
Energia Elétrica
104.928.087
~ ~_ kW (concessoes)
Geragdo de 268 contratos de concessdo
o ANEEL L € 264.899.146 - -
Energia Elétrica e 6.318 atos de autorizagdo KW

(autorizacdes)’

31.865 titulos de alvara de

N . 42.197.009 ha 13/12/1994 2 21/02/20282
Exploracdo e ANM pesquisa
Pesquisa Mineral a =
14.730titulos de concessdo ¢4 9 g 08/04/19382 Indeterminado
de lavra
72 atos de autorizagdo para
Modalidade SPA/MF exploragdo da modalidade ; janeiro de 2025 janeiro de 2030
Lotérica lotérica de aposta de quota
fixa

" Poténcia do ato de outorga em kW
2 Foi considerado o prazo mais longo existente para o vencimento e o titulo mais antigo para o inicio da concessdo/autorizacio

5.3.3 Estatais Federais

Esta secdo engloba os riscos fiscais relacionados as empresas estatais federais ndo
dependentes controladas diretamente pela Unido, as quais integram o Orgcamento de Investimentos das
Empresas Estatais (Ol) e o Programa de Dispéndios Globais (PDG)’?, quanto a aportes emergenciais de
recursos e necessidade de esforco fiscal adicional pelo Tesouro Nacional. Sdo 27 empresas, sendo 22
empresas publicas e 5 sociedades de economia mista, conforme Tabela 7873. Em relagdo a avaliagdo de
eventual frustacdo da receita de dividendos, é considerado o conjunto das participa¢des societdrias da
Unido.

As empresas estatais federais ndo dependentes em liquidagdo, que também nao fazem
parte desta se¢do, ndo integram o Orgamento Fiscal nem o Ol, mas integram o PDG. O Estado coordena e
assume, de forma subsididria, na condicdo de sucessor, os ativos e passivos remanescentes, mediante
atuacdo do liquidante indicado pela administrac3o publica federal’. E um processo que tende a conferir
maior celeridade em relacdo a liquidacdo nos termos da legislacdo societdria, mas pode imputar maiores
riscos fiscais para o ente controlador, pois os passivos poderao ser transferidos sem a realizacao de todos

72 As empresas dependentes, por sua vez, integram o Orcamento Fiscal da Unido e estdo inseridas nas analises do conjunto dos
orgdos e entidades que integram esta pega or¢amentdria, inclusive a subsegdo 0 (Demandas Judiciais das Empresas Estatais
Dependentes da Unido) integrante da segdo 5.1 (Passivos Contingentes).

73 N3o abrange as empresas controladas indiretamente.

74 Lei n2 8.029/1990.
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os ativos existentes. Atualmente ndo ha empresa ndo dependente controlada pela Unido em processo de

liguidagao.

Quanto ao resultado fiscal das empresas estatais ndao dependentes, as Instituicdes
Financeiras Federais (IFF), incluida a Financiadora de Estudos e Projetos (FINEP) pela natureza de sua
atividade’”>, ndo compdem, para fins de resultado primario, o setor publico consolidado conforme
metodologia vigente. A Petrobras e suas subsidiarias, por outro lado, foram excluidas do escopo da
metodologia do BCB, considerando suas caracteristicas operacionais e de governancga corporativa. A LDO
de 20257% estabelece que as empresas do Grupo Empresa Brasileira de Participacdes em Energia Nuclear
e Binacional - ENBPar n3o seriam consideradas na meta de resultado primario do PDG, assim como o
Grupo Petrobras. Nao obstante, essas empresas, como estatais ndo dependentes, podem oferecer riscos
fiscais ao acionista controlador como se vera adiante.

Tabela 78 - Escopo da Andlise de Riscos de Empresas Estatais Ndo Dependentes

| Empresa | Natueza_______________| Participacio’

ABGF

BNDES

CAIXA

CASA DA MOEDA
DATAPREV
CORREIOS - ECT
EMGEA
EMGEPRON
FINEP
HEMOBRAS
INFRAERO
PPSA

SERPRO
CEAGESP

CcDC

CDP

CDRIJ

CODEBA
CODERN

APS (CODESP)
NAVBRASIL
ENBPar

BANCO DO BRASIL
PETROBRAS 2
BASA

BNB
CEASAMINAS

Empresa Publica Nao Dependente
Empresa Publica Ndo Dependente
Empresa Publica Ndo Dependente
Empresa Publica Ndo Dependente
Empresa Publica Ndo Dependente
Empresa Publica Ndo Dependente
Empresa Publica Ndo Dependente
Empresa Publica Ndo Dependente
Empresa Publica Ndo Dependente
Empresa Publica Ndo Dependente
Empresa Publica Ndo Dependente
Empresa Publica Ndo Dependente
Empresa Publica Ndo Dependente
Empresa Publica Ndo Dependente
Empresa Publica Ndo Dependente
Empresa Publica Ndo Dependente
Empresa Publica Ndo Dependente
Empresa Publica Ndo Dependente
Empresa Publica Ndo Dependente
Empresa Publica Ndo Dependente
Empresa Publica Ndo Dependente
Empresa Publica Ndo Dependente

Sociedade de Economia Mista Nao Dependente — Capital Aberto
Sociedade de Economia Mista Ndo Dependente — Capital Aberto
Sociedade de Economia Mista Nao Dependente — Capital Aberto
Sociedade de Economia Mista Ndo Dependente — Capital Aberto
Sociedade de Economia Mista Ndo Dependente — Capital Fechado

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
51,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
99,69%
99,95%
100,00%
99,99%
98,38%
100,00%
99,99%
100,00%
100,00%
50,00%
29,02%
73,31%
61,01%
99,57%

1ltima posicdo disponivel: 30/09/2024
2 Controle por meio das agées ordindrias. Participa¢do na Petrobras atualizada com base em Fato Relevante de 29.01.2025.
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

A avaliacdo de riscos das empresas estatais ndo dependentes, conforme o risco, demanda
a separagdo da categoria das IFF em relagdo as demais, em razao da regulamentacgao prépria do setor

financeiro, sobretudo quanto ao cumprimento de indicadores de capitalizac3do.

75 Vide art. 127 da Lei de Diretrizes Orcamentdrias para 2025, incluindo a Finep no capitulo dedicado as Agéncias Financeiras

Oficiais de Fomento, embora nao seja caracterizada como institui¢cdo financeira supervisionada pelo Banco Central.

76 Lei n2 15.080, de 30 de dezembro de 2024.
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5.3.3.1 Descricdo dos riscos fiscais mapeados, agrupados de acordo com a natureza

Os riscos fiscais relacionados a empresas estatais ndo dependentes referem-se a
possibilidade da ocorréncia dos seguintes eventos, conforme a sua natureza:

a) Risco 1: Frustragao de receita - receita de dividendos e ou juros sobre capital préprio
(JCP) menor do que a receita estimada na composicdo do resultado fiscal do Governo
Central;

b) Risco 2: Aporte emergencial - aporte de capital ou subvencdo econémica em carater
de emergéncia para o atendimento da necessidade de recursos ou de capital de
determinada empresa estatal; e

c) Risco 3: Esfor¢o fiscal adicional (compensagdo de primario) - Necessidade de
compensacado pelo Tesouro Nacional de um eventual resultado primdrio pior do que o
estimado para o conjunto dos resultados primarios das Empresas Estatais Federais’’.

5.3.3.2 Metodologia de Avaliagdo dos Riscos

5.3.3.2.1 Risco 1 - Frustracdo da Receita de Dividendos e JCP

A metodologia identifica fatores que podem contribuir para uma arrecadacdo de
dividendos inferior a prevista, incluindo aqueles inerentes a atividade empresarial das companhias,
alteracdes na composicdo do capital social, mudanca da politica de distribuicao de dividendos e fatores
gue possam gerar direito ou obrigacdo de retengdo de lucros. A exposi¢ado ao risco é avaliada pela Matriz
de Risco, que apresenta o percentual de distribuicdo de dividendo/JCP em relagdo ao Lucro Liquido
Ajustado (LLA — eixo horizontal) e o valor monetario do pagamento (eixo vertical).

Figura 21 - Matriz de Risco — Dividendos

&
=
o
>
o
Baixa Exposicdo
QUADRANTE 4
1,00
hg::gs?;'za Baixa Exposi¢do
QUADRANTE 1 Sl 2 |
25% 50% 100%
% de Distribuigdo

7 Por forga da Lei n2 15.080, de 2024, § 22 do art. 32 - LDO de 2025.
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A exposicdo ao risco pode ser considerada muito baixa nas previsdes de dividendos de 25%
do lucro liquido ajustado (minimo legal). Nesta hipdtese, ndo ha o risco de eventual mudanca na politica
de dividendos, mas existe a possibilidade da ocorréncia de eventos que afetem a lucratividade. Para
valores superiores a RS 1 bilhdo, considera-se uma situagdo de baixa exposi¢do, com um risco ligeiramente
superior.

A exposi¢do aumenta na faixa entre 25% e 50% do LLA devido a fatores que podem
restringir a distribuicdo, como a mudanca da politica de dividendos ou a necessidade de enquadramento
nos limites operacionais, no caso das instituicdes financeiras. A exposicao é considerada baixa paravalores
inferiores a RS 1 bilhdo e média para valores superiores. No entanto, ha uma exce¢do nessa faixa
enquadrada como de baixo risco: quando a politica de dividendos admite, formalmente e com
regularidade, distribuicdo variavel de até 50%.

O risco se eleva na distribuicdo acima de 50% do LLA, sendo considerado médio para
valores abaixo de RS 1 bilhdo e alto para valores acima. E recomendavel n3o incluir na programacio
financeira as parcelas de dividendos com exposi¢ao a alto risco.

Deve-se levar em consideracao que as estimativas do lucro liquido das principais empresas
para calculo dos dividendos sdo obtidas de avaliagbes de mercado, no caso das empresas estatais de
capital aberto, ou com base em informagées da prépria administracdo, no caso das empresas publicas de
capital fechado. Na impossibilidade de acesso a tais informacgdes, os dividendos sdo estimados com base
no histérico de pagamento atualizado monetariamente, procedimento que ja é utilizado para estimar os
dividendos das participacbes societarias de menor relevancia em relacdo ao total. As participacdes
incluidas no Programa Nacional de Desestatizagdo - PND ndo fazem parte das estimativas da receita de
dividendos.

A alteracdo ou perda da participacdo relativa da Unido no capital social afeta a parcela a
gue tem direito na distribuicdo dos dividendos, podendo ocorrer na alienacdo de participagdes ou
renuncia do direito de participar em aumento de capital.

Finalmente, sobre o risco de retencdo de dividendos, cabe lembrar que o lucro das
empresas, base de calculo da distribuicdo ao acionista, é apurado pelo critério de competéncia. Contudo,
a Lei das S/A prevé situagGes em que eventuais dificuldades de caixa podem se constituir razdo para a sua
retencdo, devendo ficar indisponiveis aos acionistas até que a empresa tenha condi¢des financeiras de
efetivar o pagamento (constituicdo de reserva de lucros a realizar ou de reserva especial). H4 outras
situacdes especificas em que os dividendos podem ser retidos de acordo com regulamento préprio. E o
caso das instituicdes financeiras quando ndo cumprirem os seus limites regulatérios de capital. Nao se
vislumbram hipdteses de retencdo pelas instituicdes financeiras para os exercicios incluidos na LDO.

5.3.3.2.2 Risco 2 - Aportes Emergenciais

A metodologia prevé tratamento diferenciado para as instituicGes financeiras e para as
demais empresas estatais ndo dependentes (ndo financeiras).

O risco de aportes emergenciais associado as instituicdes financeiras esta relacionado a
insuficiéncia de capital regulatério para cumprir os indices de requerimento de capital (Basileia, Capital
Nivel | e Capital Principal).

Os requerimentos minimos de capital sdo baseados no Acordo de Basileia Ill e definidos’®
por uma relacdo entre o capital da instituicdo financeira e outros instrumentos financeiros selecionados
e os ativos do balanco ponderados pelo risco.

78 Resolugdo CMN n2 4.955/2021 e Resolucdo CMN n2 4.958/2021.
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Assim, quanto maior a relagdo, menor a exposicdo ao risco de insolvéncia, ou seja, ha uma
maior disponibilidade de ativos de boa qualidade e liquidez para fazer frente aos riscos devidamente
apurados. A expressdao genérica das formulas pode ser apresentada da seguinte forma: Capital e
Instrumentos Financeiros selecionados / Ativos Ponderados pelo Risco (RWA”?).

Os requerimentos de capital sdao: Requerimento de Capital Principal (4,5% do RWA);
Requerimento Minimo de Capital Nivel | (6% do RWA); e Requerimento Minimo do Patrimonio de
Referéncia (PR) ou Basileia (8% do RWA). Devem ser acrescidos alguns adicionais ao Capital Principal para
amortecer riscos especificos. Todos os limites operacionais acabam acrescidos dos correspondentes
adicionais (ACP): ACP Conservacdo, de 2,5%, Unico aplicavel a todas as instituicdes financeiras; ACP
contraciclico, maximo de 2,5%, conforme metodologia estabelecida pelo BCB, sendo, no momento, de
0%; ACP sistémico, com limite maximo de 2%, sendo o valor de 1% aplicdvel aos bancos multiplos, bancos
comerciais, bancos de investimento e caixas econdmicas com Exposicdo Total/PIB superior a 10% e
inferior a 50% (caso aplicavel ao BB e a CAIXA).

Os limites totais aplicaveis para cada uma das IFF sdo calculados em: a) Capital Principal:
7% para BNDES, BASA e BNB e 8% para BB e CAIXA; b) Capital Nivel I: 8,5% para BNDES, BASA e BNB e
9,5% para BB e CAIXA; e c) Basileia ou Patriménio de Referéncia: 10,5% para BNDES, BASA e BNB e 11,5%
para BB e CAIXA.

Ja o risco associado as demais empresas (ndo financeiras) refere-se a necessidade de
aporte de capital eventual e ndo programado que visa a suprir o financiamento de investimentos, ou a
cobertura de outras despesas em razao de restrigdo de caixa.

5.3.3.2.3 Risco 3 - Esforco Fiscal Adicional (compensac¢do de primario)

A metodologia consiste em monitorar o desempenho fiscal nos conceitos de apurag¢do da
SEST (critério “acima da linha”) e do BCB (“abaixo da linha”), bem como as reestimativas de resultado
produzidas por meio do sistema de acompanhamento do PDG pela SEST, tendo por parametro as
estimativas ou metas definidas na LDO para o conjunto das empresas estatais ndo dependentes.

O critério oficial para efeito de demonstracdo do cumprimento de metas é o da apuracao
pelo BCB. O risco de esforco fiscal adicional (compensag¢do entre metas) é identificado quando a
estimativa de resultado das empresas estatais federais evidencia que a meta definida na LDO pode nao
ser atingida.

5.3.3.3 Providéncias a Serem Adotadas no Caso da Materializacdo dos Riscos Fiscais Relativos as
Empresas Estatais Federais

5.3.3.3.1 Providéncias em Caso de Frustracdo da Receita de Dividendos (Risco 1)

A receita de dividendos passa por um acompanhamento bimestral no Relatério de
Avaliacdo de Receitas e Despesas Primdrias, mediante atualizagdo das estimativas e comparagao dos
valores esperados com o que é arrecadado ao longo do ano. Eventuais desvios acima ou abaixo dos valores
inicialmente previstos repercutem na definicdo dos limites do Decreto de programacdo orcamentdria e
financeira do Poder Executivo. Se houver frustracdo, sdo vislumbradas as seguintes consequéncias: (i)
impacto na receita primaria, que serd menor que a projetada, afetando negativamente o resultado
primdrio do Governo Central; (ii) reducdo da disponibilidade financeira para amortizacdo da divida
publica, pois a receita de dividendos é vinculada a tal finalidade®%, observado a incidéncia da

7 RWA ou Risk-Weighted Asset é um célculo de mensuracdo de riscos relacionados a negociagdes de ativos. E realizado, em
geral, por instituicGes financeiras.
8 Lei n2 9.530, de 1997.
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Desvinculacdo de Receitas da Unido (DRU). Esse impacto na receita primaria enseja a necessidade de
compensacao do valor correspondente a frustracdo de receita, seja com o aumento na arrecadacdo de
outras receitas ou diminuicdo de despesas. A reducdo da disponibilidade orcamentaria e financeira da
Unido requer providéncias no sentido de buscar outras fontes para cobrir esses recursos correspondentes
a frustagdo com vistas a amortizagao da divida publica. Se houver ganho, ocorrera situagao oposta ao
descrito anteriormente.

Em termos plurianuais, as estimativas de receita de dividendos sdo atualizadas a cada ciclo
anual da LDO e da LOA, bem como nos exercicios de elaboracdo do Projeto de Lei do PPA, com a
reavaliacdo do cenadrio e das premissas, permitindo uma melhor alocacdo dos recursos nos Orcamentos
anuais.

5.3.3.3.2 Providéncias em Caso de Aportes Emergenciais (Risco 2)

No caso de aporte emergencial em uma empresa estatal federal, deve ser iniciado
processo no Poder Executivo para obtencdo de crédito orcamentdrio para atendimento do pleito,
observando as regras fiscais vigentes. Sendo o aporte de capital uma despesa primaria, sua viabilizacdo
necessita ou do cancelamento de despesas, seja de ampliacdo de receitas, para abertura do espaco fiscal
suficiente ao valor do aporte emergencial. Outra medida necessaria é aprovagao de medida legislativa no
Congresso Nacional autorizando o aporte de capital.

5.3.3.3.3 Providéncias em Caso de Esforco Fiscal Adicional - Compensacao de Primario (Risco 3)

Se o déficit primdrio realizado das empresas estatais federais é maior do que o
estabelecido na meta anual, o resultado primdrio para os Orcamentos Fiscal e da Seguridade Social deve
apresentar excedente suficiente para compensar o valor correspondente ao excesso de déficit das estatais
federais, conforme autorizacdo especifica concedida em cada LDO.

Ao longo do exercicio financeiro, o acompanhamento bimestral no Relatdrio de Avaliacdo
de Receitas e Despesas Primarias do resultado primdrio das empresas estatais federais, com atualizacdo
das estimativas e comparacdo com o realizado, sinaliza eventual necessidade de compensacdo de
primario, situacdao que deve ser observada no Decreto de Programacdo Orcamentdria e Financeira do
Poder Executivo. Caso haja tendéncia de materializagdo, o resultado primario do Governo Central deve
assegurar que sua propria meta seja cumprida, considerando o desvio do resultado primario das empresas
estatais federais, com a adocdo de devidas medidas fiscais, como cancelamento de despesas ou de
ampliagdo de receitas.

5.3.3.4 Comparacdo Entre os Fluxos Estimados e Realizados, nos Ultimos Trés Exercicios

A Tabela 79 apresenta a comparacdo entre os valores estimados e os realizados dos fluxos
atinentes aos riscos mapeados. Foi considerado como valor para o item Transferéncias para aumento de
capital as dotagOes do exercicio acrescidas dos restos a pagar, abrangendo somente as empresas estatais
ndo dependentes?!.

Tabela 79 - Comparacédo Entre os Fluxos Estimados e Realizados - Estatais

8 0 valor de recursos destinados a adiantamento para aumento de capital (AFAC) aqui apresentados s3o da execucdo
financeira (pagamento) registrada no SIAFI.
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Em RS milhées
Fluxo
Valor Estimado (E)

Natureza do Fluxo Valor Realizado (R)
Variagao (%)

E 26.284,9 41.352,6 41.418,2

Receita de Dividendos e JCP! R 87.003,6 49.957,9 72.381,4
% 231,0% 20,8% 74,8%

Transferéncias para Aumento de E 1.212,1 1.793,0 2434
Capitalz R 1.212,1 1.793,0 235,7
% 0,0% 0,0% 0.0%

L E -4.417,5 -3.002,9 -7.312,12

Resultado Primério das Empresas R 47539 6562 673028
% 207,6% 78,1% -7,9%

1 Variagéo entre os valores estimados na LOA e os realizados.

2 Variagbes entre Dotagbes Orcamentdrias para AFAC e Restos a Pagar Inscritos e os pagamentos realizados; E: Dotagéo Inicial; R: Pagamentos Totais
(Exercicio e RAP).

3 Variagdes entre Meta de Primdrio definida na LDO e Resultado Primdrio apurado pelo Bacen (abaixo da linha).

Fonte e elaboragédo: STN: dividendos (PLOA, SIAFI, Tesouro Transparente) e aumento de capital (Tesouro Gerencial). Resultado primdrio estimado SEST
(estimativa de primdrio com ajuste EMGEA) e BACEN (realizado).

5.3.3.5 Estimativas de fluxos para o exercicio atual e os préoximos trés subsequentes

Sao apresentados na Tabela 80 os fluxos que constituem a base para a apuragdo dos riscos
fiscais acima mencionados. Trata-se de um conjunto de fluxos de naturezas diversas, sendo: a) ingresso
de receitas; b) realizacdo de despesa; e c) resultado primario. O valor da previsdo das transferéncias para
aumento de capital (valores a serem pagos) inclui dotagdo orcamentaria anual acrescida dos restos a
pagar (RAP).

Tabela 80 - Fluxos Estimados - Estatais

Em RS milhdes

Fluxo Impacto
Natureza do Fluxo Valor Estimado Financeiro (F)

| 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | Primario(P)

Receita de Dividendos e JCP? 33.814,5 37.011,4 36.569,4 36.425,1 38.942,3 FeP
Transferéncias para Aumento de Capital n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. FeP
Resultado Primario das Empresas Estatais? -6.214,7 -6.662,6 -7.1264 -7.6184 -8.161,1 P

n.d. — informagdo ndo disponivel.

1 Dividendos previstos para Primeira Estimativa PLDO 2026

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

3 Resultado Primdrio: 2025 - LDO 2025; Anos de 2026 a 2029: Primeira Estimativa PLDO 2026.

Fonte: Dividendos (STN); resultado primdrio (LDO e SEST); e transferéncias para aumento de capital (SEST e STN). Elaboragéo: STN/MF.

5.3.3.6 Comparagdo Entre os Impactos Estimados e os Riscos Efetivamente Materializados

Quanto as receitas de dividendos no periodo de 2022 a 2024, houve arrecadagao superior
em todos os anos em relacdo as estimativas iniciais, com destaque para 2022, ano em que a Petrobras
apresentou lucro liquido recorde de RS 188 bilhdes. Os resultados positivos da Petrobras, influenciados
pela valorizagdo dos pregos do petrdleo e seus derivados e da cotagdo do ddlar, juntamente com a sua
politica de remuneracdo aos acionistas, repercutiram em montantes elevados de pagamentos de
dividendos no periodo. Em 2024, a Petrobras pagou o total de RS 29,7 bilhées em dividendos a Uni3o, dos
quais RS 14,6 bilhdes foram dividendos extraordinarios. O BNDES também teve papel importante no
montante arrecadado, por meio de pagamentos de dividendos intermedidrios e complementares,
principalmente no ano de 2024, quando pagou o total de RS 29,5 bilh&es, sendo que RS 18,3 bilhes foram
recursos da Reserva de Equalizacdo de Dividendos. O Banco apresentou crescimento em seu lucro devido
ao aumento na carteira de crédito, em decorréncia de uma maior demanda. O Banco do Brasil também
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apresentou crescimento no pagamento de dividendos no periodo. Conforme abordado adiante, em
verdade, ndo hd que se falar em riscos estimados ou materializados, considerando que a metodologia
para a estimativa de proventos é conservadora.

Sobre as transferéncias para aumento de capital, em 2022, a ENBPar recebeu o aporte de
RS 1,2 bilhdo. Nas demais empresas houve reducdo relativa dos montantes de aumento de capital
recebidos anualmente, devido, em grande medida, as regras restritivas previstas na respectiva LDO®2,

No ano de 2023, o BNB recebeu AFAC no valor total de RS 1,4 bilhdo para reforco de seu
capital e a Hemobras recebeu AFAC no valor de RS 393 milhdes, com o objetivo de concluir a construgdo
da unidade fabril de hemoderivados, tendo sido classificada como Empresa Estratégica de Defesa®? sendo
enquadrada como uma das exceg¢des previstas no art. 49, § 10, inciso IV da Lei n2 14.436, de 2022, LDO
de 2023, para recebimento de capital.

O total de AFAC realizado em 2024 foi de RS 235,7 milhdes, sendo que a maior parcela foi
para a CDRJ, que recebeu o montante de RS 190 milhdes.

O resultado primario das empresas estatais federais no fechamento dos ultimos trés
exercicios confirmou a avaliacdo de risco remoto quanto a probabilidade de compensacdo de um esforco
fiscal negativo pelo Tesouro Nacional. Os resultados foram muito superiores aos estimados inicialmente,
nao havendo que se falar em riscos estimados ou materializados.

Em 2022, a ndo execuc¢do de determinadas despesas de investimentos, com destaque para
a Eletronuclear e APS, além de resultados positivos da ENBPar, Infraero e Dataprev, permitiram a
realizac3o de superdvit de RS 4,7 bilhdes®*. Vale ressaltar que foram incorporadas as empresas ENBPar e
suas subsidiarias Eletronuclear e INB, além da VDMG, empresas que ndo constavam na meta da LDO 2022.

No ano de 2023, o déficit das estatais federais, de RS 656 milhdes, foi inferior a meta de
déficit de RS 3,0 bilhdes, em decorréncia dos melhores resultados do conjunto das empresas do Grupo
ENBPar, da Infraero, da Hemobras e da APS, apesar da piora da execucao de ECT e EMGEA.

Em 2024, o déficit primario realizado no montante de RS 6,7 bilhées também foi inferior a
meta de RS 7,3 bilhdes, em decorréncia do conjunto das empresas EMGEPRON, APS e CDRJ, que juntas
representaram uma variacdo positiva de RS 2,2 bilhdes em relagdo ao valor estimado inicialmente. Por
outro lado, as empresas INFRAERO, SERPRO e Hemobras apresentaram diferengas negativas significativas
em relagdo ao programado, no montante total de RS 1,3 bilh3o.

5.3.3.7 Estimativa dos Impactos nas Contas Publicas dos Riscos Fiscais Mapeados

Risco 1 - frustragao da receita de dividendos e JCP: considerado como um risco de baixa
probabilidade de ocorréncia para os préximos exercicios. A metodologia de estimativa de dividendos esta
apoiada em critérios conservadores, evitando a adocdo de distribuicdes de resultado acima dos
percentuais tradicionalmente distribuidos e utilizando estimativas de lucro baseadas em previsdes de
mercado no caso das empresas de capital aberto, ou avaliagdes com base na administra¢ao, no caso das
empresas publicas.

82 Restri¢Bes previstas nas ultimas leis de diretrizes orcamentdrias: “as empresas publicas e as de sociedades de economia
mista somente poderdo receber aportes da Unido para futuro aumento de capital se estiverem incluidas no Programa Nacional
de Desestatizacgdo, instituido pela Lei n2 9.491, de 1997, exceto se: | - tratar de aporte inicial para constituicdo do capital inicial
de empresa criada por lei; e Il - envolver empresas financeiras para enquadramento nas regras do Acordo de Basileia.”

83 Portaria GM-MD n° 3.212, de 12/06/2023.

8 O resultado primério abaixo da linha, apurado pelo BCB, foi de superavit de RS 4,8 bilhdes em 2022. ASEST registrou superavit
de RS 1,8 bilhdo. A discrepéncia da ordem de RS 3 bilhdes, pode ser explicada pelo aporte de RS 2,8 bilhdes da VDMG, que foi
contabilizado pela empresa em 2021, ndo impactando o resultado primario acima da linha (SEST), uma vez que o PDG ndo
captou a operagao em 2022, ao contrario do BCB, que a considerou neste exercicio.
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Risco 2 - aporte emergencial: considerado como risco possivel para algumas empresas que
enfrentam dificuldades ha alguns anos, ou remoto.

Risco 3 - esforgo fiscal adicional: considerada remota a sua ocorréncia, levando em
consideracao as metas apresentadas para o cenario fiscal preliminar para o PLDO 2026, que apresentam
tendéncia de crescimento do déficit no periodo, além da regra relativa a ndo consideracdao na meta de
déficit primario do PDG das despesas do Or¢camento de Investimentos destinadas ao Novo Programa de
Aceleracdo do Crescimento, bem como, a ndo consideracao, para fins da meta do resultado primario, das
empresas do Grupo ENBPar.

A Tabela 81 consolida os impactos apurados a partir de elementos de risco considerados.

Tabela 81 - Impactos Estimados (Estatais Ndo Dependentes)

Em RS milhdes

Fluxo Impacto
Impactos Estimados Valor Estimado Financeiro (F)

2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | Primirio(P)

Estimativa de Dividendos e JCP *(a) 33.814,5 37.011,4 36.569,4 36.425,1 38.942,3
Risco 1 - Frustragdo da Receita de Dividendos e JCP (b) - - - = = FeP
Reestimativa (c) = (a) + (b) 33.814,5 37.011,4 36.569,4 36.425,1 38.942,3
Estimativa de Transferéncia para Aumento de Capital ? (d) n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
Risco 2 - Aporte Emergencial (e) - - - - - FeP
Reestimativa (f) = (d) + (e) - - - - -

Estimativa de Resultado Primario das Estatais (g) -6.214,7 -6.662,6 -7.126,4 -7.6184 -8.161,1
Reestimativa (h)3 - - s s -
Risco 3 - Esforco Fiscal Adicional 4 - - - - -
(i) = (h) - (g), sendo (i) =0, se (h) - (g) >0

1 Dividendos — PLDO 2026 (Primeiras Estimativas).

2 Transferéncias para aumento de capital. Tesouro Transparente: Dotagées para aumento de capital + restos a pagar inscritos.

3 Resultado Primdrio - Ano de 2025 - LDO 2025; Anos de 2026 a 2029: Primeiras Estimativas PLDO 2026.

4 Somente haverd expectativa de esforgo fiscal adicional se o resultado reestimado for pior do que a Estimativa de Resultado (Meta LDO).
Fonte: Dividendos (STN); Resultado primdrio (SEST); e Transferéncias para aumento de capital (STN). Elaboragéo: STN/MF.

5.3.3.8 Andlise e classificagcdao dos riscos

5.3.3.8.1 Risco 1 - Frustragdo da Receita de Dividendos e JCP

A tabela abaixo apresenta os dados das IFFs referentes aos ultimos indices divulgados e
comparados com o indice minimo regulatdrio dos trés indicadores de capital de Basileia Ill vigentes
(incluidos os adicionais de capital principal de conservagdo e sistémico, e ndo incluido o adicional
contraciclico). Os indices de requerimento minimo do BB e da CAIXA s3o maiores porque incluem o
adicional de capital principal de risco sistémico (de 1 ponto percentual), aplicdvel apenas para instituicdes
cuja exposicao total é superior a 10% do PIB.

Tabela 82 - indices de Capital Observados x Requerimentos Minimos

______IFF______ | Capital Principal [ CapitalNivell | Basileia |
BB (4T24) 10,89% 12,66% 13,75%
CAIXA (4T24) 14,39% 14,60% 16,57%

_______IFF___ | Capital Principal | _CapitalNivell | Basileia |

BNDES (4T24) 24,35% 24,35% 28,24%
BASA (3T24) 14,63% 14,63% 14,63%
BNB (4T24) 12,58% 13,30% 14,34%

Requerimento Minimo 2 7,00% 8,50% 10,50%
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LInclui ACP conservagédo e ACP sistémico.

2 Inclui ACP conservagdo.

Fonte: Informagdes Trimestrais (ITR) =32 e 4° Trimestres de 2024; Resolugdo CMN n? 4.958, de 2021; e
regulamentagdes.

Elaboragéo: STN/MF.

Todas as instituicoes apresentam os indices de capital acima dos minimos regulatérios. As
instituicdes devem manter margem de seguranca de forma a mitigar eventuais choques ao longo do ano.

Para o BNB, o risco de ndo pagamento de dividendos tem sido classificado como um risco
possivel, em virtude de processos que tramitam em instancias judiciais, cujas decisdes podem vir a afetar
seu resultado anual e sua estrutura de capital. A administracdo do Banco tem buscado fazer o devido
gerenciamento dos impactos, no entanto, cabe o registro de que os dividendos do BNB tém pequena
participagao no conjunto das receitas globais de dividendos do Tesouro Nacional, tendo sido de 0,40% em
2024 (0,59% em 2023).

5.3.3.8.2 Risco 2 - Aporte Emergencial

De todo o exposto, o risco de aporte emergencial é remoto para a maioria das Instituicdes
Financeiras Federais. No caso do BNB, embora tenha sido minimizado com a recente capitalizacdo, pelos
motivos expostos acima, ndo é possivel descaracterizd-lo para fins de registro. Ndo é descartada a
possibilidade de que algumas empresas estatais ndo financeiras enfrentem dificuldades de caixa, como
ECT, Casa da Moeda e as companhias docas (CDC, CDP, Codeba, CDRJ, Codern), apesar da adogdo recente
de medidas de saneamento (em planos de previdéncia complementar, reestruturacao de planos de saude,
programas de demissdo voluntaria).

A Emgea passou por um histérico de dificuldades em seu fluxo de caixa. No entanto, a
situagao de caixa apresentou melhora significativa no ultimo exercicio, com novagdo de dividas FCVS, o
gue proporcionou importante recebimento de recursos em espécie, permitindo tanto a quitacdo de
dividas da empresa junto ao FGTS como reforco em seu saldo de caixa, diminuindo, assim, o risco de
aporte de recursos.

Tabela 83 - Risco 2 - Aportes Emergenciais em Empresas Ndao Dependentes

Contexto Principais Causas Indicadores Agoes Incluso no | Acdode
Mitigadoras Desestatizacao
Nao

Risco de

Acdes judiciais que

indices

Adogao de medidas

Nao

impacto podem ter desfecho = operacionais judiciais cabiveis e
negativo em desfavoravel ao de Basileia lll gerenciamento de
limites e Banco impactos
indices de
capital
Correios — Capacidade Queda de Receita Estratégias para Nao O Decreto n2 11.478,
ECT operacional e = receita/demanda, Liquida, aumento da de 6 de abril de 2023,
solvéncia insergdo resultado receita, melhoria excluiu a ECT do PND
mercadoldgica e operacional, da gestdo, e revogou a sua
estratégica; custeio resultado do desligamento qualificagdo no PPI.
de beneficios a exercicio, voluntario,
empregados despesas melhoria de
operacionais, processos,
obrigacGes racionalizagdo da
atuariais, grau estrutura
de divida,
capital
circulante
liquido
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Contexto Principais Causas Indicadores Agoes Incluso no | Acdode
Mitigadoras Desestatizagao

ENBPar Capacidade Montante Risco de Equacionamento A criagdo da ENBPar
operacional e | significativo de liquidez de das fontes de foi prevista na lei de
solvéncia da investimentos a curtoprazoda  recursos paraa desestatizagdo da
Eletronuclear  realizar, atraso e Eletronuclear extensdo da vida Eletrobras, de modo

indefinicdo quanto utilde Angrale a garantir o controle
ao andamento da definicdo quanto a da Eletronuclear e o
obra para conclusdo modelagem e controle conjunto de
da Usina Angra lll, conclusido do Itaipu Binacional, as
cuja geragao de Empreendimento quais ndo podem ser
receita esta prevista de Angra 3 desestatizadas,
para iniciar em 2032 devido a previsdo
constitucional

Casa da Capacidade Queda de receita, Receita liquida, = Revisdo N3o Excluida do PND e do

Moeda operacionale | inser¢do resultado estratégica, com PPI pelo Decreto n?
solvéncia mercadoldgica e operacional e avaliagdo de 10.885/2021.

estratégica resultado do parcerias em um
exercicio contexto de
inovagdo e
desenvolvimento
tecnoldgico

Companhias = Fluxo de caixa Passivos de Resultado Defesa judicial, Sim. Codeba = Codesp — Decreto

Docas (CDC, previdéncia operacional, monitoramento e SPA- 10.138/2019.

CDP, complementar resultado do dos riscos. Codesp. Nao = Resolugdao CPPI n¢

Codeba, exercicio, fluxo = Equacionamento as demais. 246/2022 aprovou a

CDRJ, SPA- de caixa, de pendéncias de modelagem e as

Codesp) obrigacGes planos de condigdes de

atuariais previdéncia desestatizagdo,
complementar revogada pela
Resolugdo CPPI n¢
291/2023.

Codeba — Resolugdo
CPPI145/2020 e

Decreto
10.635/2021.
Codern Fluxo de caixa = Queda de receita Receita Redugdo de Nao Nao
(Arrendamento de Liquida, despesa. Pleitos
ativos que eram resultado junto ao Fisco
explorados pela operacional
empresa)

Infraero Capacidade Queda de receita Receita Revisdo Sim Implantada a
operacional e  insergdo estratégica  Liquida, estratégica, (aeroportos) = concessdo dos
solvéncia insatisfatoria resultado redugdo de principais aeroportos.

necessidade de operacional, despesas Participagdo
aportes para resultado do minoritaria em
inversoes exercicio, consorcios. De
financeiras inversdes acordocoma
financeiras, Resolugao CPPI n.2
retorno de 52, de 8 de maio de
participagdes 2019, e Decreto

9.972, de 2019, a
Infraero pode alienar
suas participagdes
aciondrias nas
concessionarias dos
aeroportos do
Galedo, Confins,
Brasilia e Guarulhos.

Fonte e elaboragéo: STN/MF.
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Tabela 84 - Estimativa de Materializacdo do Risco de Aportes Emergenciais

Materializagao do Risco
2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029

BNB Remoto Possivel Possivel Possivel Possivel
ECT Possivel Possivel Possivel Possivel Possivel
ENBPar Possivel Possivel Possivel Possivel Possivel
Casa da Moeda Remoto Possivel Possivel Possivel Possivel
Companhias Docas Remoto Remoto Remoto Remoto Remoto
(CDC, CDP, Codeba, CDRJ)

Codern Possivel Possivel Possivel Possivel Possivel
Infraero Possivel Possivel Possivel Possivel Possivel

1Conforme o caso, as empresas sGo mantidas em acompanhamento de risco até a existéncia de um cronograma formal de privatizagéo.
Fonte e elaboragéo: STN/MF.

Para a Codern ndo se descarta o risco de agravamento da situacdo econdmica e de aportes
emergenciais para os proximos exercicios, em virtude de arrendamentos realizados em ativo explorado
pela empresa, além da necessidade de ampliacdo de investimentos diretos em infraestrutura na area
portudria. Por mais forte motivo, nos termos da Nota Explicativa n. 33.4 - Cisdo do Porto de Maceid as
DemonstragGes Contabeis da Empresa, "vislumbra-se para a Codern, um cenario econémico/financeiro
desfavoravel, considerando a possivel desvinculacdo do Porto de Maceid, o Resultado sofrera decréscimo,
em funcdo da Receita do Porto de Maceio representar 72% da receita liquida da CODERN no 12 semestre
de 2024".

A ENBPar continua exposta ao risco de um aporte emergencial em fun¢do da solvéncia da
Eletronuclear, associada a necessidade de realizacdo de investimentos elevados para a extensdo da vida
util da Usina de Angra 1 e para a conclusdo da Usina de Angra 3, neste ultimo caso em func¢do da incerteza
guanto a tomada de decisdo acerca da conclusdo do empreendimento de Angra 3 e dos eventuais custos
decorrentes.

A ECT podera continuar a ter um agravamento da situagao econdémico-financeira, seguindo
tendéncia observada nos ultimos dois exercicios. A empresa busca solu¢cdes para recompor o fluxo de
caixa e melhorar os resultados, no entanto, ha risco de aporte emergencial em decorréncia da
deterioracdo do resultado operacional.

A CMB apresentou estabilidade em sua receita total até o terceiro trimestre de 2024, as
vendas para o mercado externo diminuiram, mas houve aumento de receitas com produtos e servigos
para o mercado interno. No entanto, o resultado operacional passou a ser negativo, e o lucro liquido da
empresa caiu 84% no periodo, sendo obtido por meio de resultado financeiro positivo. Houve, até
setembro de 2024, variacdo liquida negativa de caixa, com destaque para os investimentos realizados.
N3o obstante, a Empresa apresenta liquidez suficiente para a cobertura de seus passivos de curto e longo
prazos.

No caso da Infraero, a empresa apresentou prejuizo liquido de RS 214,5 milh&es e queda
de 72,6% na receita operacional liquida no acumulado dos trés primeiros trimestres de 2024 em relagao
ao mesmo periodo em 2023, em fungdo, principalmente, do leildo da 72 rodada de concessdo de
aeroportos. Além disso, a empresa apresentou reducdo liquida de caixa e equivalentes de RS 267,8
milhdes até setembro de 2024, com consumo de caixa pelas atividades operacionais no valor de RS 142
milhdes no periodo. Com a continuidade do processo de concessdo de aeroportos para a iniciativa
privada, a Empresa declara a estruturacdo de plano de negdcio para exploracdo de novos servicos,
condigdo para a sustentabilidade das atividades.

5.3.3.8.3 Risco 3 - Esforco Fiscal Adicional (compensag¢do de primario)

A
115



Tabela 85 considera as metas de resultado primario referente ao agregado das empresas
estatais federais:

Tabela 85 - Estimativa de Materializagdo do Risco de Esforgo Fiscal Adicional

Em RS milhdes
Resultado Materializacao
| wo | wesvomoo | g | MRRSR
2025 -6.214,70 -6.214,70 Remoto
2026 -6.662,60 -6.662,60 Remoto
2027 -7.126,40 -7.126,40 Remoto
2028 -7.618,40 -7.618,40 Remoto
2029 -8.161,10 -8.161,10 Remoto

IMeta LDO/PLDO: - Ano 2025: LDO 2025; Anos de 2026-2029: PLDO 2026;

2Resultado Estimado: Reestimativa: ano 2025- LDO 2025 e anos de 2026-2029 - PLDO 2026.
Fonte: SEST/MGI.
Elaboragéo: STN/MF.

As metas de resultado primario para as empresas estatais federais, para o periodo entre
2025 e 2029, indicam crescimento moderado do déficit projetado. A continuidade da retirada das
empresas do Grupo ENBPar da estatistica fiscal deve manter um cenario menos volatil em relagao ao que
havia sido observado no resultado primario das empresas estatais federais no periodo em que tais
empresas faziam parte da apuracdo. Além disso, a ndo consideracdo na meta de déficit primario de
despesas do Orcamento de Investimento destinadas ao Novo Programa de Aceleracdo do Crescimento
pelas estatais federais, no limite de até RS 5,0 bilh&es, ¢ uma medida que contribui para minimizar o risco
de um eventual descumprimento de meta e necessidade de compensacao do resultado primario.

Por fim, vale lembrar que empresas estatais dependem de sua performance para o
atingimento das expectativas de resultado primario. Mudancgas no cendrio econémico podem alterar os
resultados.

5.3.4 Fundo de Financiamento Estudantil - Fies

O Fundo de Financiamento Estudantil (Fies), fundo de natureza contabil, é destinado a
financiar a graduacdo na educacdo superior de estudantes matriculados em cursos superiores nao
gratuitos, na forma da Lei n2 10.260/2001 (Lei do Fies), alterada pela Lei n? 13.530/2017.

A selecdo de estudantes para obtencdo do Fies é feita por processo seletivo®, o que
introduz o mérito como critério e assegura a distribuicdo de vagas de acordo com as areas prioritdrias e
com a quantidade adequada a disponibilidade orcamentaria do Fies.

De 2010 ao primeiro semestre de 2015, a taxa de juros do financiamento definida pelo
Conselho Monetario Nacional — CMN era de 3,4% a.a., com periodo de caréncia de 18 meses e
amortizacdo em trés vezes o periodo de duragdo regular do curso, acrescido de doze meses, com
percentual financidvel de 50% a 100% do valor dos encargos educacionais. Essa mesma taxa de juros foi
estendida aos contratos formalizados anteriormente a 2010.

Do segundo semestre de 2015 até 2017, os financiamentos concedidos passaram a ter taxa
de juros de 6,5% a.a., com prazo de amortizagdo de até trés vezes o periodo do curso. O percentual
financidvel passou a exigir participacdo minima em relacdo a renda familiar.

8 Desde o segundo semestre de 2015.
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Grande parte dos contratos de financiamento firmados no periodo de 2010 a 2017 sdo
garantidos por fianca ou pelo Fundo de Garantia de Operac¢des de Crédito Educativo (FGEDUC).

Em 2018, foi implementado o Novo Fies®, tendo como principais objetivos: (i) a
sustentabilidade do Programa, considerando a viabilidade orcamentaria e financeira, controle da
inadimpléncia e compartilhamento de riscos; (ii) a transparéncia; e (iii) a melhoria da governancga,
mediante a criacdo do Comité Gestor do Fies (CG-Fies).

Nesse contexto, foi introduzido o Plano Trienal, que estabelece o quantitativo de vagas
para os trés anos seguintes. A taxa de juros do financiamento passou a corresponder a variacdo do IPCA,
ou seja, juro real zero. O pagamento das prestacdes passou a ser contingente a renda do financiado,
respeitando sua capacidade de pagamento. Além disso, foi criado o Fundo Garantidor do Fies (FG-Fies),
com aportes da Unido e das entidades mantenedoras, que assegura a cobertura de 100% do risco de
crédito. Portanto, a partir de 2018, as garantias dos empréstimos dos financiamentos do Fies deixaram
de ser feitas por meio do FGEDUC e passaram a ser realizadas no ambito do FG-Fies. Com esses ajustes,
buscou-se a continuidade do Fies enquanto politica publica perene de inclusdo social e de democratiza¢ao
do ensino superior.

Por sua vez, os contratos de financiamento firmados no periodo de 2010 a 2017 sao
garantidos, em grande parte, por fianga ou pelo Fundo de Garantia de Operagdes de Crédito Educativo
(FGEDUC)?¥".

5.3.4.1 Evolugdo dos Financiamentos e Sustentabilidade Fiscal

O Programa, desde sua criacdo em 1999 até 2024, concedeu aproximadamente 3,5 milhdes
de financiamentos em todo o Brasil, sendo que 2,9 milhdes foram formalizados a partir de 2010.

A carteira de financiamentos concedidos no ambito do Fies estd distribuida em trés fases,
de acordo com a evolucgdo prevista contratualmente.

a) Utilizagdo: periodo no qual o estudante esta cursando o ensino superior e esta limitado ao
prazo de duracdo regular do curso. Nessa fase, o estudante realiza, a cada trés meses, o
pagamento do valor referente aos juros incidentes sobre o financiamento.

b) Caréncia: periodo que se inicia logo apds a conclusdo do curso e tem duragdo de 18 meses.
O estudante continua pagando trimestralmente os juros devidos sobre o financiamento.

c¢) Amortizagdo: periodo que se inicia no més imediatamente seguinte ao final da fase de
caréncia, quando é estabelecido o valor das prestagdes que o estudante ird pagar
mensalmente até a liquidacdo do financiamento, cujo prazo podera alcancar cerca de trés
vezes o periodo financiado do curso.

As trés principais causas que poderiam levar a insustentabilidade fiscal do Fies®® sdo: (i)
risco de crédito, (ii) subsidio implicito e (iii) governanca do programa.

5.3.4.2 Risco de Crédito

A concessdo de crédito aos estudantes expde a Unido ao risco de crédito do Fies, indicador
que é monitorado mensalmente. O valor da exposi¢do relativa as operagdes do Fies, em 31/12/2024, era
de RS 91,2 bilhdes, sendo RS 89,9 bilhdes referentes aos contratos formalizados a partir de 2010. Nessa

8 Em consonancia com as recomendacdes do Acdrddo n2 3001/2016-Plenario do TCU, e conforme as alteracdes introduzidas
na Lei do Fies pela Lei n? 13.530, de 7 de dezembro de 2017.

87 Lei n2 12.087, de 2009.

8 Conforme a Exposi¢do de Motivos Interministerial EMI n2 37/2017, elaborada por ocasido do envio da MP n2 785/2017.
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subsecdo, considera-se somente o risco de crédito até o fim do primeiro semestre de 2017, tendo em
vista que a partir de 2018 ha garantia do FG-Fies.

Tabela 86 - Valores da Divida por Safra de Concessao - Fies

Em RS milhdes

| Ano | Valor da Divida®

Até 2009 1.260,4
2010 1.528,7
2011 3.447,1
2012 9.383,7
2013 16.541,4
2014 26.227,3
2015 14.115,5
2016 9.507,2
20172 9.149,5

1 Posi¢do 31/12/2024

2 A partir do segundo semestre de 2017, a
garantia é feita pelo FG-FIES
Fonte: FNDE

Os contratos de crédito do Fies possuem a particularidade de preverem desembolsos
mensais para as instituicdes de ensino e renovagdes semestrais mediante os processos de aditamento, na
medida em que o estudante avanca na conclusdo do curso. Em decorréncia desse fato, relativamente aos
contratos formalizados até 2017, a Unido submete-se a uma exposi¢do adicional de RS 49,0 milhdes em
recursos contratados ainda por liberar, com uma exposicdo total de RS 91,2 bilhdes.

Tabela 87 - Exposi¢do ao Risco de Crédito do Fies

Em RS milhdes
| Exposigdo | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 |
Contratos Legados (até 2010) (a) 1.935,6 1.673,2 896,3 1.260,4
Contratos Atuais (b) 105.561,6 104.309,7 103.543,0 89.900,3
Exposigcdo por Valores ja liberados (c) = (a) + (b) 107.497,2 105.982,9 104. 439 3 91. 160 7

Vanres a Liberar (estimativa) (d) 82,9 14,7
m

Obs: Total pode ndo corresponder exatamente a soma dos valores em razdo de arredondamentos
Fonte: FNDE. Posigéio 31.12.2024

5.3.4.3 Situacdo de Adimpléncia

Com o objetivo de definir os critérios para caracterizacdo de inadimpléncia, risco de crédito
e ajustes para perdas estimadas no ambito do Fies, o CG-Fies estabeleceu® que os contratos em atraso
sdo aqueles com prestacdes ndo pagas a partir do primeiro dia apds o vencimento e que os inadimplentes
sdo aqueles com prestagdes ndo pagas a partir do nonagésimo dia apds o vencimento da prestacao,
observados na fase de amortizagao do financiamento.

Em 31/12/2024, o atraso nos pagamentos por parte dos estudantes dos financiamentos
concedidos entre 2010 e 2017, contados a partir de um dia, foram observados em 64,1% dos contratos.
Juntos, se considerado o saldo devedor integral desses contratos, respondem por um valor total de RS
56,7 bilhdes, equivalente a 68,2% do total da carteira. O maior volume de opera¢cGes em atraso se
concentra na faixa acima de 360 dias. Da mesma forma que na subse¢do anterior, aqui considera-se
somente o risco de crédito até 2017, tendo em vista que a partir de 2018 ha garantia do FG-Fies.

8 Resolugdo CG-Fies n? 27, de 2018.
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Tabela 88 - Adimpléncia e Atrasos dos Contratos do Fies Concedidos entre 2010 e 2017

Em RS milhdes

Situagdo Quantidade | Valor da Divida | Atraso Médio
do Contrato* de Contratos? | (Em RS milhdes) ({] dlas)

Adimplente 650.796 26.480,2

1 a 14 dias de atraso 15.949 497,0 13,27
15 a 30 dias de atraso 63.508 2.296,1 23,63
31 a 60 dias de atraso 27.386 776,3 52,97
61 a 90 dias de atraso 22.401 555,7 84,28
91 a 120 dias de atraso 17.575 828,2 114,78
121 a 150 dias de atraso 8.755 250,1 141,09
151 a 180 dias de atraso 14.779 476,5 162,61
181 a 360 dias de atraso 70.411 3.210,3 270,69
> 360 dias de atraso 920.424 47.797,5 1.775,29

1.811.984 83.167,9° 1.020,3

1 Posicéio em 31/12/2024.

2 Contratos assinados a partir de 15/1/2010.

3 Total do valor da divida: pode ndo corresponder exatamente @ soma dos valores
apresentados em razdo de arredondamentos.

4 Atraso médio: calculado como a média ponderada pelo valor da respectiva divida.
Fonte: FNDE

No caso dos contratos formalizados até 2009, os atrasos nos pagamentos, contados a partir
de um dia, foram observados em 77,7% dos contratos. O saldo devedor integral desses contratos é de RS
923,9 milhdes, equivalente a 73,3% do total da carteira. O maior volume de operagdes em atraso se
concentra na faixa acima de 360 dias de atraso.

Tabela 89 - Adimpléncia e Atrasos dos Contratos do Fies Concedidos até 2009

Em RS milhdes

Situagdo Quantidade | Valor da Divida | Atraso Médio
do Contrato * de Contratos? | (Em RS milhdes) (Em d|as)

Adimplente 21.317 336,2

1 a 14 dias de atraso 1.442 20,5 10,87
15 a 30 dias de atraso 2.534 34,5 23,04
31 a 60 dias de atraso 1.426 16,9 49,63
61 a 90 dias de atraso 1.446 12,0 80,8
91 a 120 dias de atraso 638 8,4 110,91
121 a 150 dias de atraso 467 4,9 140,21
151 a 180 dias de atraso 589 5,6 168,1
181 a 360 dias de atraso 2.279 25,3 271,27
> 360 dias de atraso 63.344 795,7 4.662,29

95.482 1.260,0° 2.944,0°

1 Contratos assinados até 15/1/2010.

2 Posicdo em 31/12/2024.

3 Total do valor da divida: pode ndo corresponder exatamente G soma dos valores
apresentados em razdo de arredondamentos.

4 Atraso médio: calculado como a média ponderada pelo valor da respectiva divida.
Fonte: FNDE

A evolugdo da inadimpléncia dos financiamentos concedidos entre 2010 e 2017 mostrou-
se com tendéncia crescente até 2021, com retracdo posterior embora mantendo o patamar elevado,
caracterizando um risco possivel de ocorréncia, principalmente em virtude de a maior parte da safra de
contratos formalizados nesse periodo encontrar-se na fase de amortizacao, isto é, na fase em que o
estudante comeca a pagar efetivamente pelo valor financiado.
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Figura 22 - Evolucdo do Numero de Contratos Inadimplentes do Fies, em Fase de Amortizacdo® - mil
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1 Contratos concedidos entre 2010 e 2017.
Posi¢éo: 31/12/2024.
Fonte: FNDE. Elaboragéo: STN

5.3.4.4 Classificacdo de Risco dos Financiamentos

A classificacdo do nivel de risco dos financiamentos do Fies, para fins de realizagcdo de ajustes para
perdas, deve ser efetuada em fung¢do da inadimpléncia verificada no pagamento das prestacdes durante a fase de
amortizagcdo do contrato. Assim, ndo compdem o célculo do ajuste as parcelas devidas pelo estudante nas fases de
utilizacdo e caréncia que est3o restritas ao pagamento trimestral dos juros contratuais e limitados a RS 50,00 para
os contratos firmados de 2010 até o 12 semestre de 2015 ou a RS 150,00 no caso dos contratos firmados do 22
semestre de 2015 ao 22 semestre de 2017. Aqui considera-se somente o risco de crédito até 2017, tendo em vista
gue, a partir de 2018, ha garantia do FG-Fies.

De acordo com os critérios estabelecidos para a classificacdo de cada operagdo de crédito em
funcdo dos dias de atraso®, desconsiderando o impacto de eventuais instrumentos mitigadores de risco, o valor do
ajuste para perdas estimadas no ambito do Fies, para fins contabeis, alcancou cerca de RS 50,6 bilhdes.

Tabela 90 - Ajuste para Perdas Estimadas do Fies

Em RS milhées

Fator de Quantidade | Saldo devedor Valor do ajuste para
Provisdo (%) | de Contratos® dos contratos perdas estimadas

A 0,50 725.846 28.685,3 143,4
B 1,00 54.187 1.754,6 17,5
C 3,00 38.705 1.387,0 41,6
D 10,00 27.267 752,5 75,3
E 30,00 22.992 8784 263,5
F 50,00 21.688 1.060,7 530,4
G 70,00 25661 1.282,6 897,8

100,00 991.120 48.627,0 48.627,0

o | is7aes  B4aw9|  505%5)

% Resolugdo CG-Fies n2 27, de 2018.
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Em RS milhées

Provisdo (%) | de Contratos® dos contratos perdas estimadas?
1Contratos de 2010 a 2017.
2posicdo em 31/12/2024
3 Totais podem ndio corresponder exatamente @ soma dos valores em razéo de arredondamentos

Fonte: FNDE

O valor do ajuste para perdas foi suavizado pela renegociacao prevista na Lei n? 14.719, de 12 de
novembro de 2023. Até dezembro de 2024, foram renegociados cerca de 389 mil contratos, referentes a mais de
RS 17,0 bilhdes em dividas negociadas, o que representou retorno aos cofres publicos de mais de RS 799,0 milhdes
de reais, apenas com a parcela de entrada.

5.3.4.5 Medidas de Mitigacdo do Risco de Crédito

Os contratos de crédito do Fies contam com instrumentos mitigadores do risco, como
fianca convencional, fianca solidaria e o FGEDUC. Do valor da divida por modalidades de garantias,
observa-se que 81,0% da carteira de contratos do Fies é garantida exclusivamente pelo FGEDUC. Se
considerada a cobertura concomitante com fianga (FG-Fies), esse percentual garantido representa 98,6%
da carteira de financiamentos concedidos.

Tabela 91 - Contratos de Crédito do Fies e Valor da Divida, Segundo Modalidade de Garantia

Em RS milhdes

Tipo de Garantia Quantidade Valor
de Contratos® | da Divida?

FGEDUC 1.640.548 73.850,91
FG-Fies 418.536 16.049,60
Sem cobertura ou formalizados até 2009 95.493 1.260,15

1 Contratos assinados a partir de 15/1/2010.
2 Posicéo em 31/12/2024.
Fonte: FNDE.

Figura 23 - Timeline das Modalidades de Garantia

1999 2009 2018 dias atuais

sem cobertura FGEDUC FG-Fies

5.3.4.6 Providéncias em Caso de Materializacdo de Riscos

Entre 2020 e 2024, o FGEDUC pagou aos cofres publicos mais de RS 7,0 bilhdes em
pagamentos de inadimpléncia contratual em contratos inadimplentes acima de 360 dias, sendo RS 192,9
milhdes em 2024. Em 2024, o FG-FIES, garantidor de contratos do Novo Fies celebrados a partir de 2018,
recolheu RS 932,4 milhdes aos cofres da Unido.

Os contratos de financiamento formalizados até 2009 ndo contam com cobertura de fundo
garantidor, sendo garantidos exclusivamente por fianca convencional ou por fianca solidaria.

5.3.4.7 Impacto Primario e Subsidio Implicito

O impacto primario total do Fies antigo é composto pelas despesas administrativas, pelos
aportes ao fundo garantidor e pelo resultado primario do programa®l. A despesa administrativa resulta

91 Conforme a metodologia descrita na Nota Técnica SEI n2 33945/2020/ME.
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do produto entre a remuneragdo paga ao agente financeiro — de RS 25,00 por contrato em fase de
utilizacdo ou caréncia e de RS 35,00 por contrato em fase de amortizacdo — pela projecdo do nimero de
contratos em cada fase, realizada a partir dos microdados do SisFIES.

O resultado primdrio do Fies antigo relaciona-se as operacdes de financiamento e ao
estoque de ativos registrados no BCB®2. A estimativa é obtida a partir das projecdes de receitas por meio
dos microdados do SisFIES, programacao de despesas elaborada pelo FNDE (para os contratos com e sem
garantia do FGEDUC) e a baixa mensal de 1/90 dos ativos do Fies registrados no BCB.

O impacto primdrio do Novo Fies, por sua vez, restringe-se aos aportes que a Unido
realizara ao FG-Fies.

O subsidio implicito (beneficio crediticio) considera a diferenca entre o saldo devedor
efetivo e o saldo devedor que seria obtido caso a taxa de juros do programa fosse semelhante ao custo
de oportunidade do Tesouro Nacional®.

Tabela 92 - Subsidio Implicito e Impacto Primario 2024 a 2026

Em RS milhdes

| Programa | Despesa | 2024 | 2025 | 2026
Fies (antigo) Despesa administrativa 436,7 394,9 436,4
Fies (antigo) Impacto primario -2.753,2 -1.402,7 -1.586,4
Novo Fies Aporte FG-Fies ! 500,0 7744 612,6
| Impacto PrimarioTotal | 24988  -18165/  -2334]
Fies (antigo) Subsidio implicito 15.350,1 13.458,1 10.330,6
Novo Fies Subsidio implicito -200,5 -3.862,1 -6.567,4
| Subsidio ImplicitoTotal | 202381 15.149,6] _ 9.596,0]

1 Hd indicativo de necessidade de aportes adicionais a serem realizados a partir do exercicio 2026,
que serd objeto de avaliagdo nas discussdes do proximo Plano Trienal.
Fonte: FNDE

5.3.4.8 Risco de Taxa de Juros

Os aportes ao FG-Fies realizados pela Unido, com recursos orgamentarios do MEC, e pelas
entidades mantenedoras, a cada repasse do Fies, constituem o patriménio do Fundo. Seu estatuto
estabelece como benchmark o IMA-B 5°. Assim, um aumento da taxa real de juros afeta
significativamente a capacidade de alavancagem do FG-Fies e, por conseguinte, o oferecimento de
garantia para novos financiamentos do Fies, notadamente considerando o prazo de liquidacdo desses
financiamentos, cuja amortiza¢do esta contingenciada a renda do financiado.

Em 2017, houve a reformulacdo do Fies, a criacdo do FG-Fies e a definicdo do aporte total
de RS 3,0 bilhdes ao FG-Fies por parte da Unido. Desde entdo, o cendrio de juros reais passou por
mudangas significativas, o que ensejou a necessidade de revisdao desse valor com vistas a manter o
patamar de concessdes de novos financiamentos estimados anteriormente.

Nesse contexto, visando minimizar o impacto da taxa de juros reais na valorizagcdao dos
ativos do FG-Fies e, por consequéncia, na quantidade de novos financiamentos, o valor total do aporte da
Unido foi elevado em RS 1,5 bilhdo em 2020, alcancando até RS 4,5 bilhdes®.

92 Conforme metodologia utilizada internacionalmente (net lending), detalhada na Nota Técnica SEI n2 33945/2020/ME.
9 Conforme metodologia descrita na Portaria MF n2 379/2006, com redacio dada pela Portaria MF n2 57/2013.
% 0 indice de Mercado ANBIMA, conhecido como IMA, é referéncia para os investimentos em renda fixa. O IMA-B 5 é formado
por titulos publicos indexados a inflagdo medida pelo IPCA (NTN-Bs) com vencimento de até cinco anos.
% Lei n2 14.024, de 2020.
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5.3.4.9 Aspectos Fiscais e Orgamentarios

ATabela 93 apresenta a comparacao entre os valores estimados na Lei Orcamentaria Anual
(LOA) e aqueles efetivamente realizados (desembolso) no ambito da Acdo 00IG (Concessdo de

Financiamento Estudantil - FIES) nos ultimos quatro exercicios.

Tabela 93 - Comparacdo entre o Desembolso Estimado e Realizado — A¢do Orgamentaria 00IG, por ano

 Aw
Desembolso 2021 | 2022 | 2023 | 2024
Estimado 8.481,5 5.529,2 4.799,1 6.415,8
Realizado 43932 3.993,3 4.041,8 47419

Obs.: ndio inclui restos a pagar
Fonte: FNDE

Em RS milhdes

As despesas relativas ao Fundo de Financiamento Estudantil correm a conta de recursos de
trés acGes orcamentdrias: (i) 001G — Concessdo de Financiamento Estudantil; (ii) 00M2 — Integralizacdo de
cotas em Fundos de Garantia de Operagdes de Crédito Educativo; e (iii) 20RZ — Administracdao do

Financiamento Estudantil. Conforme detalhado na

Tabela 94, tais despesas estdo estimadas num valor total de RS 7,4 bilhdes para o exercicio

de 2024.

Tabela 94 - LOA 2024 x PLOA 2025, a¢des orgamentdrias selecionadas

Em RS milhdes

Agao Orcamentaria LOA 2024 PLOA 2025
00IG - Concessdo de Financiamento Estudantil 6.415,9 6.385,1
00M2 - Integralizagdo de cotas em Fundos de
Garantia de Operagdes de Crédito Educativo >00,0 600,0
20RZ - Ac!mlnlstragao do Financiamento 4615 3950
Estudantil
7.377,3 7.380,0

1 Totais podem néo corresponder exatamente a soma dos valores em razéo de

arredondamentos.
Fonte: Tesouro Gerencial e PLOA 2025

A acdo 00M2 visa a dar suporte a integralizagdo de cotas do FG-Fies em 2025, com RS 600
milhdes alocados. Este valor sera utilizado integralmente na descentralizacdo que serd realizada
diretamente do FNDE para a CAIXA no primeiro semestre de 2025. No segundo semestre, sera necessario
um crédito suplementar de RS 174,4 milhdes para cumprir a Resolugdo CG-Fies n? 61/2024, referente ao

Plano Trienal de 2025 a 2027.

De acordo com a previsao constante do PLOA 2025, o Fies devera contar com as seguintes

fontes de recursos:

Tabela 95 - Fontes de Recursos do Fies — PLOA 2025

_

1050 - Recursos Proprios Livres da UOA
1052 - Recursos Livres da UO
1000 - Recursos Livres da Unido

1.929,9
3.317,6
1.632,5
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_

FG-Fies 500,0
7.380,0

Fonte: PLOA 2025

A despesa relacionada a oferta de novos financiamentos no ambito do Fies, incluindo o
aditamento e a renovacdo semestral dos contratos, serd custeada pela A¢do 00IG - Concessdo de
Financiamento Estudantil.

Tabela 96 - Estimativa de Desembolso do Fies, de 2025 a 2027

Em RS milhdes

|__Ano docontrato | 2025|2026 | 2027 _
0,0 0,0

20102017 3,9
Ap6s 2018 63818  7.1987  7.9545
6.3857| 7.1987| 7.954,5

1 Totais podem ndo corresponder exatamente a soma dos valores em
razéo de arredondamentos
Fonte: FNDE (sujeito a alteragdes)

Os valores de previsao de desembolso foram calculados com base no histérico dos ultimos
anos, além da evolucdo dos contratos em fase de utilizag3do.

5.3.5 Riscos do Sistema Financeiro

Os riscos associados aos ativos contingentes do BCB originados de liquidacao extrajudicial
e de outras operagdes, bem como os riscos relativos a estabilidade do Sistema Financeiro Nacional, sdo
apresentados nesta segdo.

5.3.5.1 Créditos do Banco Central do Brasil

Os ativos contingentes do BCB podem constituir risco de crédito significativo para as contas
publicas da Unido. Serdao apresentados os ativos que apresentam evidéncias objetivas de perdas, que ja
tenham sido originados com problemas de recuperagao de crédito ou que tiveram aumento significativo
no risco de crédito desde o reconhecimento inicial. Para os ativos mensurados ao custo amortizado,
enquadram-se nessas situacdes aqueles classificados nos estagios 2 e 3 de perda esperada da
International Financial Reporting Standards - IFRS 9, padrao contdbil adotado pelo BCB.

Em 31 de dezembro de 2024, O BCB ndo possuia nenhum ativo contingente a ser reportado.

5.3.5.2 Sistema Financeiro Nacional (SFN)

Os riscos fiscais que teriam como origem o Sistema Financeiro Nacional (SFN) e que ainda
nao foram abordados neste Anexo poderiam advir de um potencial uso de recursos publicos em uma
instituicdo sistémica de controle privado.
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Segundo o BCB, ndo ha previsdo legal de socorro a bancos com problemas de solvéncia.
Para acompanhar o tema, o BCB publica, semestralmente, o Relatério de Estabilidade Financeira (REF)®®
com diversas analises sobre a estabilidade do Sistema Financeiro. Entre essas analises, destacam-se os
rigorosos testes de estresse, cujos resultados demonstram a capacidade do SFN para enfrentar condicdes
adversas simuladas.

A avaliacdo da resiliéncia do SFN publicada na ata da ultima reunido do Comité de
Estabilidade Financeira (COMEF) do BCB®?, no dia 26/02/2025, destaca que as Instituicdes Financeiras tém
mantido provisdes adequadas, acima das estimativas de perdas esperadas. Além disso, os niveis de
capitalizacdo e de liquidez do SFN mantiveram-se superiores aos requerimentos prudenciais. Os
resultados dos testes de estresse indicam que o sistema esta resiliente. O sistema teria condi¢Oes de
absorver os impactos, mas, no cenario simulado de crise decorrente de quebra de confianca no regime
fiscal, parte relevante das instituicdes apresentaria restricbes para distribuir lucros. Os cendrios de
estresse macroeconémico utilizados, tal como descrito no supramencionado Relatério de Estabilidade
Financeira, partiram de condicdes financeiras mais restritivas em comparagao com os anteriores.

Assim, considerando ndo haver previsao legal de socorro a instituicdes do SFN e ndo haver
problemas de solvéncia em bancos sistémicos, mesmo nas condi¢Oes severas simuladas, o risco fiscal
proveniente do SFN pode ser considerado muito baixo.

5.3.6 Mudang¢as Demograficas

Embora o uso do crescimento vegetativo dos beneficios sociais para estimacdo das
despesas seja razoavelmente confidvel para as andlises de curto prazo, ha riscos ndo negligencidveis de
médio prazo decorrentes do aumento das despesas associados a elementos institucionais e estruturais
gue nem sempre estdo sob controle do Governo. Nas préoximas décadas, o Brasil passara por profunda
modificacdo de sua estrutura etdria, com aumento do numero de idosos na populacdo e reducdo do
nuimero de jovens. Tal transformacdo demografica impde desafios as politicas publicas, na medida em
gue influi diretamente sobre a demanda por diferentes formas de atuacado estatal.

O caso do Beneficio de Prestacdo Continuada (BPC) é ilustrativo. Nele, os potenciais efeitos
nos gastos oriundos da transformagdo demografica 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 préoximo.

Outra andlise importante pode ser feita em relacdo aos gastos com Educacdo e Saude. Com
relacdo a Educacado, tal dindmica atua de maneira favoravel, no sentido de gerar uma menor pressao sobre
os gastos, dado que o tamanho da popula¢cdo jovem tem caido ndo apenas em termos relativos, mas
também em termos absolutos. No setor de Saude, por outro lado, ha forte pressdo para elevagcao das
despesas em decorréncia do processo de envelhecimento da populacao, dado que a populacdo de maior
idade demanda proporcionalmente mais servigos de saude.

Para estimar o impacto da evolucdo demografica nas despesas com saude, foram
considerados os blocos de Assisténcia Farmacéutica, inclusive Farmacia Popular, e da Atencao de Média
e Alta Complexidade (atendimentos hospitalares e ambulatoriais). Nas despesas com educacgao, foram
consideradas as chamadas despesas com controle de fluxo, que correspondem, grosso modo, a todas as
despesas da area, exceto pessoal ativo e inativo, Fundeb, Saldrio-Educacdo e o impacto primario do FIES.

% Disponivel em https://www.bcb.gov.br/publicacoes/ref.
%7 Disponivel em https://www.bcb.gov.br/publicacoes/atascomef.
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Somadas, as despesas analisadas alcangaram RS 137,1 bilhdes em 2024, sendo RS 96,0 bilhdes referentes
a saude e RS 41,1 bilhdes referentes a educagio.

A Figura 24 - Impacto Demografico sobre Despesas Selecionadas de Saude e Educagdo apresenta
estimativa de impacto da evolugdo demografica sobre as despesas selecionadas de saude e educagdo no
periodo 2025-2035, em valores de 2024. O referido impacto foi mensurado como a diferenga entre a
projecdo das despesas considerando a evolugao demografica da populagdo (crescimento e mudancga de
composicdo etaria), conforme projecdes do IBGE?®, relativamente a um cendrio contrafactual em que
tamanho e composicao da populagdo permanecem constantes aos niveis de 202 3. Tais cenarios também
assumem como constantes a cobertura atual dos servigos prestados, no caso da saude, e a ampliacdo da
cobertura no sentido de se alcangar as metas propostas para o PNE 2024-2034, no caso da educag¢ado, bem
como o nivel atual de eficiéncia na provisdo dos servicos, em ambas as areas.

Figura 24 - Impacto Demogréfico sobre Despesas Selecionadas de Saude e Educacgdo
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Fonte e elaboragéio: STN/MF

Observa-se que, no caso da satde, hd press3o por expansdo das despesas (+RS 16,3 bilhdes
em 2035) decorrente da evolugcdo demografica (crescimento e envelhecimento populacionais). Por sua
vez, a evolugdo demografica diminui a pressdo por gastos na educagdo (-RS 3,3 bilhdo em 2035). Como
consequéncia, observa-se demanda adicional por despesas publicas que alcangaria, em 2035,
aproximadamente RS 13,0 bilhdes a precos de 2024. Tal cifra representa 9,5% do valor despendido em
2024 nos mesmos programas.

No periodo 2025-2035, estima-se uma demanda liquida acumulada por despesas da Unido
em saude e educacio, decorrente da evolugdo demografica, no montante de RS 70,3 bilhdes, em valores
de 2024, considerando-se a demanda acumulada por gastos em saude (+RS 93,0 bilh&es) e educagdo (-RS
22,7 bilhges).

5.3.7 Riscos Ambientais

5.3.7.1 Mudangas Climaticas

As mudancas climaticas podem representar importantes impactos ao crescimento e a
prosperidade de longo prazo e ter impacto direto no bem-estar econ6mico dos paises. Ao redor do
mundo, sdo discutidas acdes de enfrentamento dos efeitos destas mudancas, que vao desde a construcao

% IBGE. Proje¢des da populagdo: Brasil e Unidades da Federacg3o: revis3o 2024, 2. ed. Rio de Janeiro: IBGE, 2024.
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de uma infraestrutura mais resiliente a desastres naturais — desastres estes que tendem a aumentar
conforme a temperatura na superficie do planeta aumenta — até o desenho de medidas relacionadas a
mitigacao, adaptacdo e transicdao para uma economia de baixo carbono.

Segundo Relatdrio Bienal de Transparéncia do Brasil, publicado pelo MCTI, a temperatura
maxima média registra ja aumento em todo o pais, chegando a aumento de 32 C em alguns locais,
especialmente no Nordeste e nos estados de Roraima e Mato Grosso do Sul, com possibilidade de
aumentar ainda mais no futuro, dependendo da taxa global de descarboniza¢do. Ondas de calor, por sua
vez, tiveram aumento expressivo em praticamente todo o Brasil, passando de 7 dias, no periodo histérico,
para 52 dias, entre 2011 e 2020. A precipitacdo anual mostra reducdo no Nordeste e parte do Centro-
Oeste e Sudeste, mas com aumento no Sul e em pontos do Norte. As secas tornaram-se mais prolongadas,
sobretudo no Nordeste e no Centro-Oeste, e com aumento da frequéncia no Norte. Chuvas intensas
afetaram sobretudo a regido Sul nas ultimas décadas, com aumento também em estados do Sudeste,
Centro-Oeste e Norte®.

No cendrio em que as temperaturas médias globais aumentam 4° C até 2100%%, um estudo
publicado pelo FMI estima perdas de 7% a 13% do PIB global per capita no periodo!°l. Qutros estudos
apontam impactos maiores, de até 23%.

Os impactos negativos das mudancas nos padrdes climdticos representam um risco para as
finangas publicas. Os riscos climaticos podem reduzir a receita e aumentar os gastos fiscais. O aumento
da temperatura, com diferentes impactos nos diversos setores econdmicos e fatores de producao, pode
reduzir a producdo econémica total e, assim, afetar a base e a receita tributdrias. Mesmo a adocgao de
medidas de mitigacdo, por sua vez, que buscam alterar a estrutura da produ¢dao econémica em diregdo a
uma economia de baixo carbono, podem ter efeitos importantes sobre a arrecada¢ao. Eventuais medidas
de estimulo aos mecanismos de transicdo tendem a reduzir a receita publica, ao passo que impostos sobre
emissdo de carbono, poluicdo ou para mitigacdo e adaptacdo poderiam aumentar a receita fiscal. O
resultado fiscal desses efeitos contrastantes dependera do mix de politicas adotadas.

Do lado das despesas, o potencial aumento na frequéncia e intensidade de desastres
naturais devem exigir maior suporte financeiro por parte dos entes publicos na ado¢do de medidas de
apoio a familias e empresas eventualmente afetadas. Os esfor¢os de adaptacao das infraestruturas
publicas e de transi¢cdo para uma economia de baixo carbono também podem necessitar de algum apoio
governamental.

Importa destacar que os riscos derivados dos efeitos de mudancas climaticas tém alto grau
de incerteza em relagao ao horizonte de tempo e aos custos associados. Ha ndo-linearidades e efeitos em
cascata nos quais os custos podem aumentar de maneira importante. As projecdes, por sua vez,
dependem de diversos parametros e interagGes entre varidveis, frequentemente de dificil mensuracdo.

% Maiores informacgdes sobre a situacdo climatica atual e tendéncia para o Brasil podem ser obtidas no Primeiro Relatdrio
Bienal de Transparéncia do Brasil, publicado pelo MCTI, no enderego eletrénico https://www.gov.br/mcti/pt-br/acompanhe-
o-mcti/cgcl/paginas/relatorios-bienais-de-transparencia-btrs.

100 cenario SSP4-8.5. As Trajetdrias Socioecondmicas Compartilhadas (SSPs) abrangem os possiveis cenarios de emiss3o de
gases de efeito estufa (GEE), conforme encontrados na literatura. Os cenarios de emissGes muito baixas e baixas (SSP1-1.9 e
SSP1-2.6) tém emissoes liquidas de CO, diminuindo para zero por volta de 2050 e 2070, respectivamente, seguidos por niveis
varidveis de emissoes liquidas negativas de CO,. O cenario intermediario (SSP2-4.5) tem emissGes de CO, em torno dos niveis
atuais até meados do século. Cendrios de emissOes altas e muito altas (SSP3-7.0 e SSP5-8.5) tém emissdes de CO, que
aproximadamente dobram em relagdo aos niveis atuais até 2100 e 2050, respectivamente.

101 Kahn et al., Long-Term Macroeconomic Effects of Climate Change: A Cross-Country Analysis. IMF Working Paper 19/215,
2019. Disponivel em https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2019/10/11/Long-Term-Macroeconomic-Effects-of-
Climate-Change-A-Cross-Country-Analysis-48691.
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De maneira didatica, esses riscos podem ser desmembrados entre riscos da transicdo e
riscos fisicos. O primeiro grupo se refere aos custos relacionados a transicdo para uma economia de baixo
carbono, incluindo os efeitos das politicas necessdrias para alcanga-la. Ja o segundo é relacionado aos
desdobramentos relacionados ao aumento da temperatura e dos desastres naturais, trazendo enchentes,
tempestades, deslizamentos de terra, estiagem, seca e outros efeitos, os quais poderiam elevar as
despesas para atendimento de emergéncias e para reconstrucdo de infraestrutura em areas afetadas.

5.3.7.1.1 Riscos de Transicao

A Contribuicdo Nacionalmente Determinada (NDC, na sigla em inglés) é o compromisso
internacional de reducdo de emissGes de gases de efeito estufa (mitigacdo) que os paises signatarios do
Acordo de Paris apresentam a Convengdo-Quadro das Na¢des Unidas sobre Mudancga do Clima. O Brasil
anunciou sua nova NDC em novembro de 202412, comprometendo-se com a reduc3o entre 59% e 67%
das emissdes liquidas de gases de efeito estufa do pais em 2035 (na comparagdo aos niveis de 2005). Isso
equivale, em termos absolutos, a um corte de emissdes para alcancar entre 850 milhdes e 1,05 bilhdo de
toneladas de gas carbonico equivalente (CO2e) no ano de 2035. O Pais também estabeleceu corte em
emissoes absolutas de 9% entre 2025 e 2030, e de 13% a 29% entre 2030 e 2035.

A NDC abrange todos os setores da economia, propondo um corte absoluto das emissoes,
estando alinhada ao objetivo do Acordo de Paris de limitar o aquecimento médio do planeta a 1,52C em
relagdo ao periodo pré-industrial. O Brasil pretende avangar rumo a neutralidade climatica até 2050,
equilibrando emissdes e remoc¢des de gases por meio de acdes como reflorestamento e captura de
carbono.

Para atingir emissdes liquidas zero até 2050, o governo desenvolveu e continua a
desenvolver uma série de planos e politicas de descarbonizagado setoriais e transversais. A abordagem do
Brasil ao uso da terra sera fundamental para atingir essa meta, com os setores florestal e agricola
respondendo atualmente por 70% das emissdes do pais'®®. Como tal, o governo tem uma meta de
alcancar desmatamento liquido zero até 2030.

Juntamente com mudangas significativas no uso da terra, alcancar a neutralidade de
carbono requer mudangas em toda a economia em uma série de setores no Brasil. Espera-se que tais
mudangas tenham implicagdes significativas para as finangas publicas do Brasil, em termos de custos
diretos da transicdo suportados pelo governo, perdas de receita associadas as politicas de
descarboniza¢do, aumento de receita da tributacdo sobre o carbono, entre outros.

A nova NDC é construida a partir do Plano Clima, ainda em desenvolvimento, que serd o
guia das ag¢Oes de enfrentamento a mudanc¢a do clima no Brasil até 2035, alinhado ao Plano de
Transformac3o Ecoldgica e a Taxonomia Sustentavel, coordenados pelo Ministério da Fazenda®.

102 petalhes podem ser obtidos no material do Ministério do Meio Ambiente e Mudanca do Clima — MMA, O processo de
construgdo da nova NDC brasileira, obtido aqui: https://www.gov.br/mma/pt-br/assuntos/noticias/mma-divulga-cartilha-
sobre-o-processo-de-construcao-da-nova-ndc/oprocessodeconstrucaodanovandc.pdf

103 primeiro Relatério Bienal de Transparéncia do Brasil, publicado pelo MCTI, no endereco eletrdnico
https://www.gov.br/mcti/pt-br/acompanhe-o-mcti/cgcl/paginas/relatorios-bienais-de-transparencia-btrs.

104 Além destas iniciativas, os esforgos englobam diversos instrumentos econdmicos como o Fundo Clima, os Titulos Soberanos
Sustentaveis, a Eco Invest Brasil, a Taxonomia Sustentavel Brasileira e o Fundo Florestas Tropicais para Sempre. Também vdrias
medidas estdo em andamento, como Plano ABC+, Plano Combustivel do Futuro, Programa de Recuperagao de Pastagem
Degradada, Programa Nova Industria Brasil, Planaveg, Programa Florestas Produtivas, Planos de Prevencdo e Controle do
Desmatamento, regulamenta¢do do mercado de carbono, entre outros.
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O Plano Clima trara metas, ac6es e meios de implementacao, e serd dividido em duas areas
principais: reducdo dos efeitos das emissGes de gases de efeito estufa (mitigacdo) e adaptacdo aos
impactos das mudancas climéticas. Inclui sete planos setoriais de mitigac3o e dezesseis de adaptacdo’®.

A elaboracdo do Plano Clima é conduzida, desde o final de 2023, pelo Comité
Interministerial sobre Mudanga do Clima (CIM), a principal instancia de governanga climdtica do pais,
integrado por 23 ministérios e presidido pela Casa Civil.

O CIM materializa diversas medidas para lidar com o tema, sob o prisma da Unido. Neste
sentido, no ambito do orcamento da Unido ha o Programa 1058 - Mudanca do Clima, que compreende as
agoes:

a) Iniciativas para Implementacdao e Monitoramento da Politica Nacional Sobre Mudanca
do Clima e da Contribuicdo Nacionalmente Determinada;

b) Reducdo da Vulnerabilidade aos Efeitos da Desertificacdo; e

c¢) Fomento a Estudos e Projetos para Mitigacdo e Adaptacdo a Mudanca do Clima.

A seguir, na Tabela 97, sdo detalhados os valores pagos referentes ao programa Mudanca
do Clima, desde o ano de 2016, com destaque para o aumento observado, em 2024, do montante
destinado ao Programa Enfrentamento da Mudang¢a do Clima (Programa 1158), sobretudo da agao
governamental “00J4 - Apoio Financeiro Reembolsavel mediante Financiamento e outros Instrumentos
Financeiros para Projetos de Mitigacdo e Adaptacdo a Mudanca do Clima” associada ao repasse de
recursos ao Fundo Clima.

Tabela 97 - Gastos da Unido Referentes aos Programas Mudanga do Clima (Programa 1058) e Enfrentamento da
Mudanga Climatica (Programa 1158)

Em RS milhdes

| Programas 1058 e 1158 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024" |

Dotacdo Inicial 461,2 131,8 283,55 436,5 259,4 340,2 462,0 661,4 10.497,6
Dotagdo Atualizada 4739 1129 458,1 620,2 2579 340,2 462,6 656,5 13.629,5
Pagamento Total? 73,4 80,6 4485 62,1 603,7 346,1 458,0 6599 10.485,9

1 Programa Enfrentamento da Mudanga Climdtica (Programa 1158). 2Inclui os pagamentos relativos a Restos a Pagar
Fonte: Tesouro Gerencial: Elaboragéo: STN/MF.

5.3.7.1.2 Riscos Fisicos

Para além da transicdo para uma economia de baixo carbono, o aumento da temperatura
no planeta, com mudanca no padrao de precipitacdes e aumento do numero e da escala de desastres
naturais, tem o potencial de trazer impactos amplos, como aumento na frequéncia e/ou magnitude de
extremos climaticos; reducdao da seguranca hidrica, energética e alimentar; maior migracao para
assentamentos urbanos precarios, influenciada por perdas de colheitas, meios de subsisténcia e aumento
do preco dos alimentos; aumento da incidéncia de doencas infecciosas e doencgas transmitidas por vetores
(como dengue e febre amarela); pressdo sobre os ecossistemas e perda de biodiversidade; elevacdo de
desigualdades socioecondmicas; maiores danos em infraestrutura; entre outros. Todos estes fatores tém
implicacdes que se traduzirdo no aumento das pressdes fiscais.

Os riscos fiscais associados podem ser relacionados a impactos crénicos, com efeitos lentos
e continuos sobre o desempenho econdmico de curto e longo prazos, e a desastres naturais agudos, que
geram a necessidade de aumento dos gastos publicos frente aos danos socioeconémicos a regido afetada,
compreendendo desde o capital humano até a infraestrutura.

105 Maiores informagdes em https://www.gov.br/mma/pt-br/composicao/smc/plano-clima
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Atualmente, hd uma série de iniciativas de estimacdo dos impactos da mudanca climatica
sobre a economia. Estimativas do FMI apontam que, no caso do Brasil, a elasticidade do PIB nominal a
temperatura seria de -1,4%, ou seja, a cada 1° Celsius de aumento na temperatura média no Pais, o PIB
teria, em 2050, uma reducdo de 1,4% em termos nominais no cendrio SSP3-7.01%,

5.3.7.1.2.1 Desastres e Fendmenos Naturais

No Brasil, os eventos associados a desastres e fendmenos naturais sdo,
preponderantemente, relacionados a secas'®’ ou a excesso de chuvas'®®, de carater sobretudo sazonal.

Nos anos anteriores, os desastres tiveram impactos desfavoraveis no orgamento federal.
Entre os anos de 2016 e 2024, foram gastos, ao ano, entre 0,01% e 0,06% do PIB nos programas de Gestado
de Riscos e de Desastres com agdes voltadas a esses eventos, incluindo o planejamento e o controle dos
riscos associados.

Tabela 98 - Execucdo Orcamentaria do Programa de Gestdo de Riscos e de Desastres
Em RS milhdes

| Programa Gestéo de Riscos e de Desastres| 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 |

Dotagdo Inicial 345,00 1.058,5 7876 11034 7836 671,7 6538 1.171,9 1.905,3
Dotagdo Atualizada 1.801,4 2.072,6 1.777,3 1.161,3 1.886,0 1.229,9 1.941,4 2.266,5 6.991,2
Pagamento Total* 19384 1.898,3 1.623,9 1.247,7 1.005,9 1.131,6 1.277,3 1.430,6 4.972,3
Dotagdo Atualizada (% PIB) 0,03% 0,03% 0,02% 0,02% 0,01% 0,01% 0,01% 0,02% 0,06%

1 Ovalor do Pagamento Total inclui os pagamentos relativos a Restos a Pagar.
Fonte: Tesouro Gerencial. Elaboragéo: STN/MF.

O Programa de Gestdo de Riscos de Desastres, constante da LOA, é voltado essencialmente
para a¢Oes de prevencdo e controle, bem como a¢des de resposta aos desastres. Esse programa tem como
objetivo investir na compreensdo e redugdo do risco, ampliar a preparacdo e reduzir os efeitos dos
desastres. Os desafios fundamentais, problemas, objetivos, indicadores, metas e programas relacionados
a Gestdo de Riscos de Desastres podem ser encontrados no Plano Estratégico Integrado MIDR 2023-
2027199,

O Programa citado aqui é apenas um dos programas orcamentarios que reflete a atuacao
do governo federal relacionada a riscos ambientais, de modo que o conjunto de a¢bes e valores ora
apresentados ndo é exaustivo. Atualmente, ha iniciativas em andamento no governo federal para
identificacdo e marcacdo das acbes ambientais no orcamento, o que facilitard a transparéncia das
informacgdes. Além disso, muitos dos gastos ocorrem em nivel municipal, e ainda podem ndo estar
registrados explicitamente com relacdo a desastres — como, por exemplo, a reconstrucdo de
infraestrutura, distribuicao de ajuda a populacdo, dentre outros.

Em maio de 2024, o Brasil registrou a pior catastrofe socioambiental da histéria do Rio
Grande do Sul, com 478 municipios atingidos (96% do total dos 497 municipios do Estado), sendo 95 em
estado de calamidade publica, mais de 422 mil pessoas desalojadas e aproximadamente 2,4 milhdes de
pessoas afetadas, além das vitimas fatais (175) e desaparecidos (38)1°,

106 Estimativa obtida pelo modelo Q-Craft do FMI.

197 Incluindo estiagens, ondas de calor e incéndios.

1% Incluindo alagamentos, deslizamentos, enxurradas, inundagdes, colapso de barragens e tempestades.
03https://www.gov.br/mdr/pt-br/acesso-a-informacao/institucional/planejamento-estrategico-institucional/sumario-
executivo-plano-estrategico-midr-vrs-final.pdf

110 Sjtyacdo no RS - Brasil Unido pelo Rio Grande do Sul - Brasil Participativo (presidencia.gov.br). Ultima atualizacdo:
12/06/2024. Acesso em 10/04/2025.
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O envio de recursos do Governo Federal para o Rio Grande do Sul foi formalizado por meio
de edicdo de diversas medidas provisdrias!!! e abertura de créditos extraordindrios. O Auxilio e
Reconstrucdo do Rio Grande do Sul, que congrega as a¢des orcamentdrias associadas a descentralizacdo
de recursos para enfrentamento da tragédia, teve dotagdo de cerca de RS 60,9 bilhdes em 2024 (0,52%
do PIB). Desse total, foram pagos cerca de RS 29,0 bilhdes em despesa primaria e RS 20,0 bilhdes em
despesa financeira em 202412,

Além disso, o Governo Federal concedeu a suspensdao do pagamento da divida do Rio
Grande do Sul por 36 meses e isencao de juros sobre o total da divida pelo mesmo periodo, para o auxilio
na reconstru¢ao do Estado.

Por sua vez, recursos também foram anunciados para financiamentos por empresas de
todos os setores e portes, bem como recursos para a Defesa Civil, Universidades, reconstrucdo de
rodovias, Alimentagao Escolar, For¢a Nacional, antecipacao de beneficios e prorrogagao de tributos, como
Bolsa Familia, Beneficio de Prestacdo Continuada, beneficios previdencidrios e tributos, saque
calamidade, dentre outros.

5.3.7.1.3 Providéncias em Caso de Materializa¢cdo de Risco Fiscal

Além da previsdo orgamentdria de recursos na a¢ao de protecao e defesa civil no programa
de Gestdo de Riscos de Desastres, é possivel ao poder publico viabilizar recursos via créditos
extraordinarios em situacoes que demandem acdo célere e especifica.

11 petalhamento das medidas provisérias disponivel no relatério da CGU: https://www.gov.br/cgu/pt-br/acoes-da-cgu-em-
apoio-ao-rio-grande-do-sul/arquivos/relatorio-final-rio-grande-do-sul

12pjsponivel em: Painel de Monitoramento da Execucdo Orcamentdria e Financeira com Auxilio e Reconstrucdo do Rio Grande
do Sul — Tesouro Transparente. Dados referentes a 06/04/2025.
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6 PROVIDENCIAS EM CASO DE MATERIALIZAGAO DE RISCO FISCAL

A Tabela 99 sintetiza as providéncias a serem adotadas na hipdtese de materializacdo dos

riscos especificos.

Tabela 99 - Providéncias a Serem Adotadas na Hipdtese de Materializagdo dos Riscos Especificos

5.1.1 Demandas Judiciais

Em caso de materializagdo de decisdo desfavoravel a Unido que afete a despesa publica, o
poder judicidrio deve encaminhar a SOF, até abril de cada exercicio, a relagdo dos débitos
constantes de precatdrios judiciarios, para fins de inclusdo da despesa correspondente no
projeto de lei orcamentaria do exercicio seguinte. Os arts. 30 a 41 da Lei n2 15.080/2024 -
LDO 2025, na “Segdo Il — Dos débitos judiciais”, disciplinam as providéncias adotadas em
caso de materializagdo de riscos fiscais judiciais que afetam as despesas publicas para o
exercicio de 2025. No caso das Requisi¢des de Pequeno Valor —RPV, cujo pagamento se da
em até 2 (dois) meses contado da entrega da requisicdo, a respectiva previsdo de
pagamento deve ser inserida pela SOF na previsdo de despesa constante do Relatério de
Avaliagdo de Receitas e Despesas Primarias.

Em se tratando de decisao desfavordvel a Unido que afete a receita administrada, cabe a
SRF incorporar esse impacto na reestimativa de receitas que subsidia a elaboragdo do
Relatério de Avaliagdo de Receitas e Despesas Primarias. Além disso, podem ser adotadas
medidas que permitam melhor previsibilidade da arrecadacdo, a exemplo da Lei n2
14.873/2024, que limitou a compensagdo de crédito decorrente de decisdo judicial
transitada em julgado, passando a observar o limite mensal estabelecido em ato do
Ministro da Fazenda.

Na hipétese de concretizagdo dos passivos contingentes e riscos fiscais contra o BCB, as
dotagdes aprovadas na lei orgamentaria anual, destinadas ao pagamento de débitos
oriundos de decisdes judiciais transitadas em julgado, serdo descentralizadas aos tribunais
requisitantes dos precatdrios, aos quais competira efetuar os pagamentos. Os recursos
orcamentarios e financeiros ndo transitardo pelo BCB (entidade devedora) e nem pelo
Proagro (entidade devedora).

5.1.2 Passivos Contingentes em Fase de
Reconhecimento

Especificamente para o FCVS, os passivos contingentes e riscos fiscais devem ser
regularizados até 31/12/2026, conforme disposto na Lei n? 10.150/2000. Assim, ha
previsdo na lei orgamentaria de recursos suficientes para que a Unido consiga cumprir o
objetivo determinado no texto legal.

5.1.3 Garantias Prestadas pelo Tesouro
Nacional

A concretizacdo dos riscos fiscais relacionados as garantias da Unido ocorre no pagamento
das honras de garantias realizado pelo Tesouro Nacional (TN) advindo do inadimplemento
das operagdes de crédito garantidas. O TN mitiga esse risco ao incorporar a previsdao
orgcamentaria para honras de garantias na necessidade de financiamento bruta do governo
federal.

A concessdo de garantias pela Unido em operagGes de crédito tem como contrapartida a
vinculagdo, pelo tomador de crédito, de contragarantias em valor suficiente para cobertura
dos compromissos financeiros assumidos, conforme previsto em lei. Assim, sempre que a
Unido honra as garantias por ela oferecidas, sdo acionadas as contragarantias
correspondentes visando a recuperagdo dos valores dispendidos na operagdo. Além do
valor original devido, sdo incluidos juros de mora, multas e outros encargos eventualmente
previstos nos contratos de financiamento. As contragarantias vinculadas podem ser, entre
outras: Cotas do FPE; FPM; além do fluxo de outras receitas préprias do ente da federagao.
A Unido esta impedida de executar as contragarantias de diversos estados que obtiveram
liminares no STF suspendendo a execugao das referidas contragarantias e as relativas aos
Estados de Goias, Rio Grande do Sul, Rio de Janeiro e Minas Gerais, que estdo sob o RRF.

5.1.4 Seguro de Crédito a Exportagdo

Em caso de sinistro nas operagdes contratadas pelo FGE, as providéncias envolvem a
execu¢do da despesa de pagamento das indenizagdes mediante disponibilidade
or¢amentdria e financeira da Unido.

5.1.5 Fundos Garantidores

Os riscos fiscais relacionados aos fundos garantidores privados estdo associados a eventos
que possam diminuir o patriménio liquido dos fundos, reduzindo, em decorréncia, os
valores das cotas da Unido. Eventos de acionamento de garantias concedidas geram a
obrigacdo de pagamento de honras por parte dos fundos e a consequente sub-rogacgdo dos
direitos de crédito sobre a parte inadimplida. A partir dessa medida, passa-se ao esforco
de recuperagdo de crédito, tanto extra, quanto judicialmente. Caso ndo se verifique a
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recuperagdo dos créditos, incorre-se em redugdo patrimonial dos fundos e, por
conseguinte, em perda de recursos da Unido. Nesse sentido, os montantes expostos a risco
correspondem aos valores das cotas da Unido em cada fundo.

A responsabilidade dos cotistas é limitada ao valor aportado no fundo, logo, isso impediria
qualquer execugdo que visasse acessar recursos da Unido, protegendo, assim, o patrimonio
da Unido.

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

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

Um outro risco a ser considerado é a necessidade de aportes adicionais da Unido nos
fundos garantidores. Nesse caso, haveria configuragao de uma despesa primaria que deve
concorrer com as demais despesas primarias no orcamento anual ou, fosse o caso, seria
enderecada nas avaliagOes bimestrais de receitas e despesas, conforme estabelecido pelo
art. 92 da Lei Complementar n2 101/2000, Lei de Responsabilidade Fiscal.

5.2.1 Divida Ativa O risco relacionado a divida ativa é a ndo realizagdo, a ndo concretizagdo das estimativas,
que podem frustrar receitas consideradas na pega orgamentaria.

E realizada reavaliagio bimestral das estimativas de recuperagdo com o instituto da
transagdo tributaria, de maneira a evitar que qualquer alteragdo no cendrio fatico que
impacte a recuperagdo, cause repercussdes para a execug¢do de despesas e, portanto, para
0 orgamento publico como um todo.

5.2.3 Haveres Financeiros Nao No acompanhamento dos haveres financeiros da Unido ndo relacionados a entes
Relacionados a Entes Federativos federativos sob a gestdo da STN, ha operagdes em que o risco de inadimpléncia é
garantido por parte relacionada. Por outro lado, ha casos em que o risco de ndo
recebimento dos recursos recai sobre a Unido, conforme definido pela norma ou ato que
Ihes deu origem. Quando ocorre inadimpléncia e o garantidor é parte relacionada da
Unido, a STN inicia processo de conciliagdo e cobranga dos valores devidos diretamente
do garantidor. No caso de inadimpléncia em que a Unido é responsavel pelo risco, sao
adotadas medidas de cobranga dos valores inadimplidos. Os débitos ndo quitados sdo
inscritos na Divida Ativa da Unido - DAU para que a PGFN possa realizar sua cobranca e

execugao.
5.2.4 Fundos Constitucionais de Em caso de materializagao dos riscos fiscais, as providéncias compreendem a revisao das
Financiamento estimativas de resultado primario dos fundos constitucionais no ambito do Relatério de

Avaliacdo de Receitas e Despesas Primdrias e refor¢o dos esforgcos para recuperagdo de
perdas empreendidos pelos bancos administradores.

5.3.1 Entes Subnacionais Ndo ha providéncias imediatas a serem tomadas na hipétese de aprovagdo da PEC n°
51/2019, posto que o percentual de repasse do produto da arrecadagdo dos impostos
sobre renda e proventos de qualquer natureza e sobre produtos industrializados ao FPE se
mantera em 21,5% até 31 de dezembro do ano seguinte ao da promulgacdo da referida
Emenda Constitucional.

As medidas de mitigagdo ou providéncias a serem tomadas, tanto para prevengdo de
ocorréncia do risco (redugdo da probabilidade de efetivagdo) quanto para o caso de
materializagdo deste (minimizagdo do impacto gerado), sdo:

a) Riscos relativos as a¢oes judiciais: a principal medida de mitigacdo é a intensificagdo do
relacionamento com a AGU e suas procuradorias regionais e seccionais, com vistas a
reversdo das decisdes tomadas, o que tem ocorrido. Ressalta-se que essas operagbes sdao
financeiras e o impacto fiscal da ocorréncia dos riscos se da sobre o endividamento publico;
b) Riscos de frustragdo de receitas em decorréncia da aplicagdo de dispositivos legais aos
haveres sob gestdao da STN: ndo ha medidas de mitigacao plenamente eficazes. Contudo, a
STN busca, sempre que possivel, atuar junto as instancias pertinentes para evitar ou
minimizar impactos sobre as dividas subnacionais;

c) Riscos relativos ao ndo cumprimento das previsGes de receitas para o exercicio: a
principal medida de mitigacdo é o encaminhamento de proje¢des conservadoras para as
receitas, para compor o PLOA. Por sua vez, a ocorréncia de inadimplementos pontuais é
mitigada por meio do mecanismo de execugdo de garantias previstas em contrato.
Destaca-se que a STN executa a operacionalizagdo e controle das dividas contratuais de
Estados e Municipios com a Unido. Embora fornegca informagbes que constam no
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Orgamento, incluindo reavaliagdes bimestrais encaminhadas a SOF, ndo possui geréncia
qualquer sobre questdes de alocagdo de recursos.

5.3.2 Parcerias Publico-Privadas e as
Concessodes Publicas

1) Otica das Receitas: caso ocorra frustracdo de receitas incluidas nas proje¢des, procede-
se a alteracdo das estimativas constantes dos relatdrios de avaliagdo de receitas e despesas
primarias. Outra possibilidade de providéncia seria a execugdo, pelo 6rgdo representante
do Poder Concedente, de eventuais mecanismos de garantias previstas em contrato, para
assegurar o adimplemento das obrigacGes por parte do concessiondrio e posterior
recuperacdo, total ou parcial, dessas receitas.

2) Otica das despesas: caso a Unido tenha de arcar com pagamentos de indenizacdes,
reequilibrio econémico-financeiro e outros, a providéncia deve ser a inclusdo, por parte do
orgdo setorial responsdvel, de dotagdo no ambito dos orgamentos anuais para essas
despesas, seja via inclusdo no orgamento do ano seguinte, seja por créditos adicionais no
orgamento vigente.

5.3.3 Estatais Federais

a) Providéncias em caso de frustragdo da receita de dividendos (Risco 1)

A receita de dividendos passa por um acompanhamento bimestral no Relatdrio de
Avaliagdo de Receitas e Despesas Primarias, mediante atualizagdo das estimativas e
comparacgdo dos valores esperados com o que é arrecadado ao longo do ano. Eventuais
desvios acima ou abaixo dos valores inicialmente previstos repercutem na definicdo dos
limites do Decreto de programagdo orgcamentdria e financeira do Poder Executivo. Se
houver frustragdo, sdo vislumbradas as seguintes consequéncias: (i) impacto na receita
primaria, que serd menor que a projetada, afetando negativamente o resultado primario
do Governo Central; (ii) redugdo da disponibilidade financeira para amortizagdo da divida
publica, pois a receita de dividendos é vinculada a tal finalidade, observado a incidéncia da
Desvinculagdo de Receitas da Unido (DRU). Esse impacto na receita primaria enseja a
necessidade de compensagdo do valor correspondente a frustragdo de receita, seja com o
aumento na arrecadagdo de outras receitas ou diminuicdo de despesas. A redugdo da
disponibilidade or¢camentaria e financeira da Unido requer providéncias no sentido de
buscar outras fontes para cobrir esses recursos correspondentes a frustagdo com vistas a
amortizagdo da divida publica. Se houver ganho, ocorrerd situagdo oposta ao descrito
anteriormente. Em termos plurianuais, as estimativas de receita de dividendos sdo
atualizadas a cada ciclo anual da LDO e da LOA, bem como nos exercicios de elaboragdo do
Projeto de Lei do PPA, com a reavaliagdo do cenario e das premissas, permitindo uma
melhor alocagdo dos recursos nos Orcamentos anuais.

b) Providéncias em caso de aportes emergenciais (Risco 2)

No caso de aporte emergencial em uma empresa estatal federal, deve ser iniciado um
processo no Poder Executivo para obtengdo de crédito orgamentdrio para atendimento do
pleito, observando as regras fiscais vigentes. Sendo o aporte de capital uma despesa
primaria, sua viabilizagdo necessita seja do cancelamento de despesas, seja de ampliagdo
de receitas, para abertura do espago fiscal suficiente ao valor do aporte emergencial. Outra
medida necessaria é a aprovacdo de medida legislativa no Congresso Nacional autorizando
o aporte de capital.

c) Providéncias em caso de esforgo fiscal adicional - compensagdo de primario (Risco 3)

Se o déficit primario realizado das empresas estatais federais é maior do que o estabelecido
na meta anual, o resultado primario para os Or¢amentos Fiscal e da Seguridade Social deve
apresentar excedente suficiente para compensar o valor correspondente ao excesso de
déficit das estatais federais, conforme autorizagdo especifica concedida em cada LDO.

Ao longo do exercicio financeiro, o acompanhamento bimestral no Relatdrio de Avaliagdo
de Receitas e Despesas Primdrias do resultado primario das empresas estatais federais,
com atualizagdo das estimativas e comparagdo com o realizado, sinaliza eventual
necessidade de compensagdo de primario, situagdo que deve ser observada no Decreto de
Programacgdo Or¢amentaria e Financeira do Poder Executivo. Caso haja tendéncia de
materializagdo, o resultado primario do Governo Central deve assegurar que sua propria
meta seja cumprida, considerando o desvio do resultado primario das empresas estatais
federais, com a adogdo de devidas medidas fiscais, como cancelamento de despesas ou
ampliagdo de receitas.

5.3.4 Fundo de Financiamento Estudantil
(Fies)

Os contratos de crédito do Fies contam com instrumentos mitigadores do risco, como
fianga convencional, fianga solidaria e o FGEDUC. Em caso de inadimpléncia contratual, as
providéncias sdo o acionamento dos mecanismos de garantia.

Entre 2020 e 2024, o FGEDUC pagou aos cofres publicos mais de RS 7,0 bilhdes em
pagamentos de inadimpléncia contratual em contratos inadimplentes acima de 360 dias,

134




sendo RS 192,9 milhdes em 2024. Em 2024, o FG-FIES, garantidor de contratos do Novo
Fies celebrados a partir de 2018, recolheu RS 932,4 milhdes aos cofres da Unido.

Os contratos de financiamento formalizados até 2009 ndo contam com cobertura de fundo
garantidor, sendo garantidos exclusivamente por fianga convencional ou por fianga
solidaria.

5.3.7 Riscos Ambientais Além da previsdo orgamentdria de recursos na agdo de protegdo e defesa civil no programa
de Gestdo de Riscos de Desastres, é possivel ao poder publico viabilizar recursos via
créditos extraordindrios em situagdes que demandem agdo célere e especifica.

Elaboragéo: STN/MF

Além das ac¢les supramencionadas para enderecar riscos especificos, o arcabouco
orcamentdrio nacional estabelece mecanismos para abordar materializagdo de riscos conforme surjam.

Primeiramente, cabe mencionar o Relatdrio de Avaliagao de Receitas e Despesas Primarias,
gue é preparado em cumprimento ao disposto no art. 92 da Lei Complementar n2 101, de 4 de maio de
2000 (LRF), e as Leis de Diretrizes Orcamentarias. O art. 92 da LRF determina que, se verificado, ao final
de um bimestre, que arealizacdo da receita poderd ndo comportar o cumprimento das metas de resultado
primario estabelecidas no Anexo de Metas Fiscais, os Poderes, o Ministério Publico da Unido - MPU e a
Defensoria Publica da Unido - DPU promoverdo limitacdo de empenho e movimentacdo financeira,
segundo os critérios fixados pela LDO.

Nesse contexto, na preparacao do referido Relatério de Avaliacdo, o Poder Executivo apura
eventual montante da limitacdo de empenho e movimentacdo financeira necessdria e informa aos
Poderes Legislativo e Judiciario, ao MPU e a DPU, até o vigésimo segundo dia apds o encerramento do
bimestre. Portanto, caso se materializem riscos fiscais, o Poder Executivo deve endereca-los
bimestralmente, o que permite eventual manejo de despesas para garantir o cumprimento das metas
preestabelecidas.

Além disso, é importante também enfatizar que a legislacdo brasileira apresenta a
possibilidade de abertura de créditos adicionais, conforme arts. 40 a 46 da Lei n? 4.320/1964. Créditos
adicionais sdo as autorizacdes de despesas ndo computadas ou insuficientemente dotadas na Lei de
Orcamento. Sao classificados em: suplementares, destinados ao reforco de dotacdo orgcamentaria;
especiais, destinados a despesas para as quais nao haja dotacdo orcamentdria especifica; e
extraordinarios, destinados a despesas urgentes e imprevistas, em caso de guerra, comocdo intestina ou
calamidade publica.

Dessa maneira, dependendo do tipo de risco a se materializar, os mencionados créditos
podem ser utilizados e, em conjunto com o Relatério de Avaliacdo de Receitas e Despesas Primarias e com
as metas definidas no Anexo de Metas Fiscais, auxiliam a enfrentar as ocorréncias de riscos fiscais em uma
perspectiva de equilibrio e sustentabilidade fiscal de longo prazo.
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7 CONSIDERAGOES FINAIS

Com o objetivo de prover maior previsibilidade e transparéncia no planejamento e
apuracao dos resultados fiscais e dar cumprimento ao estabelecido no art. 49, § 32 da Lei Complementar
n2 101, de 4 de maio de 2000, o Anexo de Riscos Fiscais do PLDO 2025 elencou as principais fontes de

riscos fiscais para consecugdo do cendrio base determinado no Anexo de Metas do mencionado projeto
de lei.

Este Anexo de Riscos Fiscais, como as edicOes anteriores, visa promover maior alcance,
clareza, funcionalidade e efetividade no mapeamento de riscos fiscais, com a convergéncia para padroes

internacionais de publicagao de riscos fiscais, mas sempre considerando as caracteristicas especificas do
Brasil.
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