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Sumario Executivo

Em sua 62 edicdo, o Relatdrio de Riscos Fiscais da Unido (RRFU) elaborado pela Secretaria do Tesouro Nacional (STN) prossegue em seu objetivo
de oferecer a sociedade um instrumento de transparéncia fiscal que demonstre, de modo sintético, a situacdo dos Riscos Fiscais aos quais o
Governo Federal estd exposto. Riscos Fiscais sao possibilidades de ocorréncias de eventos capazes de afetar as contas publicas, comprometendo
o alcance dos resultados fiscais estabelecidos como metas e objetivos. O relatério classifica os riscos fiscais em dois grupos: macroeconémicos e
especificos. Os riscos fiscais macroeconémicos estdo relacionados as mudancas ciclicas ou estruturais na economia, enquanto os riscos especifi-
cos sao de diversas origens, relacionados aos programas governamentais e ao balango patrimonial do setor publico (valores dos ativos ou passi-
VOS).

- Riscos Fiscais Macroeconémicos

Aproximadamente 92,5% da receita primadria esta sujeita a volatilidade do PIB real, da inflacdo, da massa salarial, do cdmbio, dos juros ou do
preco do petroleo. A Receita Administrada pela Receita Federal do Brasil (RFB), como o imposto de renda e a contribuicdo previdencidria, repre-
senta a maior parcela sujeita ao risco pela volatilidade de parametros macroecon6micos.

A variacdao do PIB real representa a maior fonte de risco para as receitas, seguida da variacao da inflacao e da massa salarial. A variacao de 1
p.p. no PIB real impacta em RS 12,7 bilh&es a receita primaria, enquanto a varia¢do de 1 p.p. na inflacdo impacta em RS 11,9 bilh&es. A variagdo
de 1 p.p. na massa salarial nominal se reflete em uma variagdo de RS 6,5 bilhdes, principalmente pela varia¢do da arrecadacdo da contribuicdo
previdenciaria.

Pelo lado da despesa primaria, a volatilidade esta ligada as varia¢gdes do salario minimo e do INPC, impactando principalmente as despesas
com beneficios previdenciarios e assistenciais, o pagamento de Seguro-Desemprego e o pagamento de Abono Salarial. No ano de 2023, aproxi-
madamente 50,0% das despesas primarias totais apresentaram expansao pela influéncia direta da inflagao e do saldrio minimo.

Com a publicacdo da Lei Complementar n2 200, de 30 de agosto de 2023, o limite de despesas primarias passou a ser corrigido anualmente pelo
IPCA acumulado em 12 meses até junho e por um componente de crescimento real, baseado na variacao real da Receita Liquida Ajustada,
acumulada no mesmo periodo. Essa alteragdo fez com que a despesa primaria passasse a ser sensibilizada pelo desempenho das receitas prima-
rias, além da inflacdo, fator este que ja estava presente no Teto de Gastos estabelecido pela EC n2 95/2016. O limite de despesas do Poder
Executivo pode ser ampliado, para 2024, em RS 2,1 bilhdes a cada acréscimo de 0,1 p.p. da inflagdo realizada em comparacdo aquela considerada
no PLOA 2024.

As analises indicam que, ao final de 2024, a Divida Bruta do Governo Geral (DBGG) representaria 77,7% do PIB — um crescimento de 3,3 p.p. em
relacdo ao encerramento de 2023. Estima-se que a DBGG siga uma trajetdria ascendente até 2027, pressionada pelos juros nominais,
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apresentando ligeira queda ao final do horizonte de proje¢cdes com 81,6% do PIB em 2028. O crescimento da DBGG em 2024 é explicado primor-
dialmente pelo diferencial entre a conta de juros e o crescimento do PIB. Em exercicio de sensibilidade da divida com as varidveis macroecon6-
micas, verificou-se que, em um cenario onde os choques adversos sobre juros, crescimento do PIB e resultado primario sio combinados, a
eleva¢ao da DBGG pode chegar a 16,9 p.p. em 2034.

- Riscos Fiscais Especificos

Em que pese as limitagdes de andlise que a soma de todos os riscos traga consigo, devido principalmente as diferentes probabilidades de ocor-
réncia, a exposi¢do da Unido aos riscos fiscais especificos apresentados neste Relatdrio chegou ao montante de RS 5,3 trilhdes, apresentando
queda de RS 520 bilhdes em relagio ao registrado ao final de 2023. Durante o ano de 2024, a exposicdo relacionada aos ativos chegou a RS 1,8
trilhdo enquanto a exposicdo associada aos passivos alcangou o patamar de RS 3,5 trilhdes.

O valor do estoque de agbes judiciais contra a Unido, considerando as de risco provavel e possivel, somam RS 2.820,0 bilhdes, representando
reducdo de 21,7% frente a 2023, sendo que 76,8% (RS 2.166,0 bilhdes) se referem a a¢des de risco possivel e 23,2% (RS 654,0 bilhdes) a acdes
classificadas com risco de perda provavel. A realizagcdo de despesas anuais decorrentes de perdas judiciais teve, ao longo do tempo, aumento em
relagdo ao total da despesa primaria. Em 2015, esse gasto foi de RS 26,1 bilhdes em termos nominais e 2,2% das despesas primarias. Em 2023,
verificou-se um pico de despesas devido ao pagamento do passivo de precatérios regularizado apds decisao do STF. Para 2024, estima-se que
alcance RS 66,3 bilhdes, o que corresponde a 3,0% das despesas primarias.

O montante do estoque dos passivos contingentes da Unido em processo de regularizacao no ambito da STN, também chamados de dividas
em processo de reconhecimento (dividas decorrentes da extin¢cdo/dissolucdo de entidades da administra¢do federal, dividas diretas da Unido e
dividas decorrentes do Fundo de Compensac3o de Variacdes Salariais - FCVS) para o ano de 2024, é de RS 35,1 bilhdes (RS 106,1 bilhdes em
2023), sendo que cerca de 99,6% dizem respeito ao FCVS.

As honras de garantias da Unido a operagdes de crédito alcancaram o montante de RS 67,6 bilhdes, de 2016 até abril de 2024. Em 2023, as
honras foram de RS 12,9 bilhdes e, em 2024 (até abril), o valor honrado foi de RS 3,0 bilh&es. A previsdo da STN é que este valor feche o ano em
RS 13,1 bilhdes. O valor ndo executado de contragarantias pela Unido, devido a ordens judiciais expedidas, que passava da cifra de RS 40 bilhdes
em 2021, foi zerado em 2022 devido a renegociacdes contratuais. No entanto, nos ultimos meses desse mesmo ano, tal saldo voltou a crescer
em virtude de novas a¢des judiciais impetradas por Estados questionando a forma como se dara a compensacado da perda de arrecadacao de
ICMS por parte dos Estados em decorréncia da diminui¢do das aliquotas sobre energia e telecomunicagdes trazida pela LC n2 194/22. No ano de
2023 essas novas liminares concedidas vém impedindo a execu¢ao de contragarantias. O crescimento de contragarantias ndo executdveis carac-
teriza a materializacdo do risco fiscal envolvido nas concessdes de garantias da Unido.

10
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Os Fundos Garantidores com participacdo da Unido continuam como mecanismo de suporte as politicas publicas voltadas a recuperacao da
economia. As operagoes de crédito relacionadas as agées do Programa Nacional de Apoio as Microempresas e Empresas de Pequeno Porte -
Pronampe e do Programa Emergencial de Acesso a Crédito - Peac sdao garantidas pelo FGO e pelo FGI, respectivamente. Ao final de 2023, a
Unido possuia RS 76,8 bilhdes de participagdo em cotas nos Fundos desta natureza, montante que representa mais de 95,2% do Patriménio

Liquido total dos Fundos Garantidores. ] ) o » ) ]
Figura 1 - Fatores de Riscos Fiscais Especificos Relacionados aos Passivos

O valor indenizado pelo Seguro de Crédito a Exportagdo, desde o inicio de Dados em: R$ bilhées Fonte: AGU, STN, SIAFI
suas atividades até maio de 2024, é de aproximadamente USS 1,9 bilh3o,

sendo que 97,3% ocorreram entre 2018 e maio de 2024. Por configurar Demandas Judiciais Risco Possivel [N 2 .166,0
despesa primdria, a concretiza¢do do risco fiscal do FGE impacta o resul-
tado primario da Unido. Demandas Judiciais Risco Provével | 654,0

Garantiasda Unido [ 330,2
Passivos de Entes Federativos [l 175,1
FIES W 92,4
Passivos Contingentes em Regularizacdo | 67,5
Seguro de Crédito a Exportacdo | 36,1

500 1.000 1500 2.000 2.500
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De um ativo de R$ 2,9 trilhGes da Divida Ativa da Unido, ¢ esperada a recupera- Figura 2 - Fatores de Riscos Fiscais Especificos Relacionados aos Ativos
¢do de RS 640,0 bilhdes, nos proximos 15 anos, com a maior parte impactando 0  pados em: RS bilhées

resultado primario. Cerca de RS 2,3 trilhdes (78%) sdo considerados perdas. Esta Fonte: AGU, STN, SIAFI

expectativa parte do histérico de adimplementos nos

ultimos quinze anos.

Haveres Relacionados aos Entes Federativos 782,7

Os haveres financeiros da Unido nao relacionados a
entes subnacionais, sob a gestdo da STN (originarios pivida Ativa [ NN -0
de Empréstimos concedidos as Instituicdes Financei-
ras, Operacdes de Crédito Rural, Operacdes de Cessdes Fundos Constitucionais de Financiamento ||| N | NI 257.0
de Créditos, Operacgdes de Crédito a Exportacdo, Em- _ _ _

.. . . . Haveres N&o Relacionados aos Entes Federativos [l 93,2
préstimos a Entidades N3o Financeiras e Programa
Emergencial de Suporte ao Emprego) alcangaram R$ . 200 400 600 800

93,4 bilhoes.

O estoque dos haveres referentes aos Fundos Constitucionais, que corresponde a carteira de crédito liquida de provisdes e aos recursos trans-
feridos aos bancos administradores e ainda ndo aplicados em financiamentos, alcancou RS 257,0 bilh&es. Os riscos fiscais, relacionados a inadim-
pléncia dos financiamentos, sdo estimados em RS 830,0 milhdes para 2024.

Os impactos estimados de propostas legislativas que alteram o relacionamento interfederativo, para um periodo de dez anos, sdo de aproxima-
damente RS 420,6 bilhdes.

No que diz respeito as empresas estatais, é considerado remoto o risco de frustracao de receitas de dividendos e de juros sobre capital préprio.
Entretanto, é considerado o risco possivel de necessidade de aporte emergencial apds 2024, devido, principalmente, as dificuldades concretas
gue algumas empresas enfrentam.

Os riscos fiscais de concessoes de servico publico da Unido sdo mitigados pela propria estrutura dos contratos firmados. Ressalta-se, entretanto,
gue o risco de frustracdo de receitas das concessdes ao longo do exercicio é mitigado nas avaliagGes bimestrais de receitas e despesas primarias.

Em relacdo ao Fundo de Financiamento Estudantil (Fies), em junho de 2024, o valor do estoque da exposi¢cdo de operacdes no ambito do pro-
grama chegou a RS 92,4 bilhdes. Desse montante, RS 56,5 bilhdes corresponde ao saldo devedor integral dos contratos em atraso, o que
representa 68,3% do total da carteira. O valor do ajuste para perdas estimadas é de RS 47,2 bilhGes.
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Sobre os impactos da evolugdo demografica brasileira, estima-se aumento de RS 11,7 bilhdes em despesas selecionadas de saide em 2034 e
abertura de espaco para reducdo de gastos em determinadas politicas de educagdo de RS 3,1 bilhdes no mesmo ano. Esses impactos se devem
a modificacdo da estrutura etaria, com aumento do nimero de idosos e reducdo do nimero de jovens na populagdo..

Os riscos fiscais ambientais, provenientes de desastres e fendbmenos da natureza, normalmente estdo associados as mudancas climaticas ou
causados e originados pela atividade humana. Entre os anos de 2015 e 2024, foram gastos entre 0,01% e 0,04% do PIB, ao ano, nas a¢des voltadas
a gestao de riscos e de desastres, incluindo o planejamento e o controle dos riscos associados (atual Programa 2318 da LOA). As despesas do
Governo Federal para enfrentar a calamidade no Rio Grande do Sul tém dotagdo (ao final de outubro) de cerca de RS 53,9 bilhdes, sendo RS 33,8
bilhdes despesa primaria e RS 20,1 bilhdes de despesa financeira.

Por sua vez, as acOes de mitigacdo da mudanga do clima apresentaram uma elevacdo crescente desde 2021 (atual Programa 1158 da LOA —
Enfrentamento da Emergéncia Climatica).
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Introducao

O Relatério de Riscos Fiscais da Unido, em sua sexta edi¢dao, é uma publicacdo da Secretaria do Tesouro Nacional (STN) que demonstra, sinteti-
camente, a situagdo dos riscos fiscais aos quais o Governo Federal esta exposto. As informagdes aqui apresentadas contribuem para a identifica-
¢do e andlise de eventos que possam gerar desvios em relacdo ao planejamento fiscal estabelecido pelo governo. Com esse propdsito, o docu-
mento analisa diferentes fontes de riscos que podem afetar as receitas e despesas publicas, assim como também eventos que tenham impacto
sobre a divida publica.

A atuacdo da STN sobre os riscos fiscais da Unido é estabelecida pelo inciso XXXIV do art. n2 36 da Estrutura Regimental do Ministério da Fazenda,
aprovada pelo Decreto n2 11.344, de 01 de janeiro de 2023. De forma a cumprir esta missao regimental, a Coordenacao-Geral de Planejamento
e Riscos Fiscais da STN (COPEF) atua na consolidacdo da identificacdo e avaliagdo de riscos que produzam impacto nas projecdes fiscais de curto,
médio e longo prazos.

Este Relatdrio de Riscos complementa o papel desempenhado pelo Anexo de Riscos Fiscais (ARF) da Lei de Diretrizes Or¢camentarias (LDO),
englobando a identificagdo e a quantificagdo dos principais riscos fiscais, estabelecendo, assim, uma sistematizacdo de monitoramento e avalia-
¢ao desses riscos. A informacdo aqui apresentada promove uma atualizacdo dos valores divulgados no ARF, oferece uma ampliagdo de cobertura
em algumas analises, fornece avaliagGes gerenciais graficas e objetivas dos principais riscos fiscais e discute novas perspectivas para os anos
seguintes

A sexta edicdo do Relatdrio de Riscos Fiscais esta estruturada em trés se¢des, além desta Introduc¢do e do Sumario Executivo. A se¢cdo 1 apresenta
aspectos conceituais que orientam as analises realizadas sobre os riscos fiscais. Na se¢do 2 sdo avaliados os riscos de oscilagdes em parametros
macroecondmicos e seus impactos em receitas, despesas e sobre a divida publica. Na secao 3, por sua vez, sao abordados os riscos especificos,
gue consistem em um conjunto extenso de riscos relacionados a ativos e passivos contingentes, riscos decorrentes de entes subnacionais, em-
presas estatais, riscos ambientais, entre outros.
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1 Gestao de Riscos Fiscais

1.1 Definicao

Riscos Fiscais sdao 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 condi¢do necessaria
€ que 0s mesmos ndo possam ser controlados ou evitados pelo governo. Dessa forma, enquanto gastos imprevistos, decorrentes, por exemplo,
de decisdes judiciais desfavordveis ao governo, sdo considerados riscos fiscais, despesas oriundas de decisdes ou politicas governamentais, como,
por exemplo, auxilios, ndo sdo consideradas riscos fiscais, ainda que acarretem desvios em relacdo as metas fiscais.

A Organizag3o para a Cooperacdo e o Desenvolvimento Econémico (OCDE)! e os organismos multilaterais recomendam que os paises: (1) esta-
belecam instrumentos para identificacdo dos riscos fiscais; (2) explicitem os meios para gerencia-los; e (3) os considerem nos debates quanto a
orientacdo da politica fiscal. Essa recomendacao corrobora a divulgacdo e a gestdao dos riscos fiscais como um dos pilares de uma politica fiscal
transparente e sélida e enfatiza a necessidade de clareza e responsabilidade nas escolhas politicas e nas compensacoes financeiras de um go-

verno.

1.2 Categorizacao

Os riscos fiscais apresentados nesse relatdrio estao diferenciados em duas categorias, os riscos macroecondmicos e os riscos especificos:

a) Riscos macroecondmicos: apresentam os impactos fiscais quando ocorrem oscilagdes em varidveis macroeconémicas. Quando as varia-
veis macroecondmicas se desviam das proje¢des do governo, é esperado que esses movimentos produzam impactos nas receitas e des-
pesas do governo e na divida publica. As analises apresentadas nesse relatério identificam o grau de sensitividade dessas variaveis fiscais
a mudancas nas principais varidveis macroeconémicas e quantificam o impacto financeiro decorrente dessas variacoes. A identificacao
desses riscos gera informacdo relevante para o planejamento da execucdo orcamentaria, para o cumprimento de regras fiscais e para o
monitoramento da sustentabilidade das finangas publicas.

b) Riscos especificos: consistem em riscos fiscais que ndo sdo decorrentes de mudancas em varidveis macroecondmicas. Os riscos especificos
abrangem um amplo conjunto de casos e estdo relacionados a eventos que estdo fora do controle do governo, mas cuja ocorréncia pode
impactar as contas publicas. Nessa categoria se enquadram ativos e passivos contingentes, como, por exemplo, demandas judiciais, ga-
rantias, Divida Ativa da Unido e riscos relacionados a haveres financeiros. Entre os riscos especificos também figuram os riscos decorrentes

1 OECD Best Practices for Managing Fiscal Risks, 2020. Disponivel em: https://one.oecd.org/document/GOV/PGC/SB0O(2020)6/en/pdf
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de entidades descentralizadas, como empresas estatais e entes subnacionais, assim também como riscos decorrentes de politicas publi-
cas, como por exemplo concessdes de servicos publicos e financiamentos estudantis.

1.3 Preveng¢ao, Mitigacao e Monitoramento dos Riscos Fiscais

Os riscos fiscais tratados neste documento possuem naturezas diversas e estao associados a diferentes processos relacionados a sua identifica-
¢do, mensuracao e gestao. No contexto brasileiro, os riscos, em grande parte, estao submetidos a um arcabouco institucional e normativo que
ja estabelece que sua administracdo se dé no ambito do desempenho das atribuicdes de érgdos especificos. Nesse ambiente, que redne um
elevado numero de interlocutores que tratam de temas distintos a partir de metodologias diversas, a consolida¢do das informacdes deve se
pautar pela harmoniza¢do de conceitos e padroniza¢do dos impactos fiscais. Nesse sentido, nas diferentes analises apresentadas, busca-se dis-
tinguir, em cada caso, os impactos primarios dos financeiros, os valores de fluxos dos valores de estoques, os exercicios financeiros, bem como
apresentar a explicitacdo dos critérios utilizados para a mensurac¢ado dos riscos e para a construcao de projecoes.

E crucial compreender que a prevengdo e a mitigagdo desempenham papéis distintos na gestdo de riscos fiscais. A prevenc¢do se concentra em
reduzir a probabilidade de um risco fiscal se concretizar, enquanto a mitigagado visa minimizar o impacto financeiro caso esse risco se materialize.
A escolha das estratégias de prevencdo e mitigacdo deve ser adaptada as caracteristicas Unicas de cada risco fiscal, buscando uma gestao eficaz
e equilibrada das finangas publicas.

De forma complementar, diversos documentos publicados pelo Governo Federal monitoram aspectos relacionados aos riscos fiscais aqui trata-
dos, conforme a Tabela 1.
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Tabela 1 - Publicagées do governo federal que monitoram riscos fiscais
Fonte: STN/MF

Publicagcdo

Projeto de Lei de Diretrizes Orgamentdrias, Anexo V, Riscos Fiscais *

Relatério de Projegdes Fiscais 2

Panorama Macroeconémico 3

Relatério Anual da Divida 4

Relatério de Projegdes da Divida Publica ®

Relatério de Gestao Fiscal

Relatério Quadrimestral de Operagdes de Crédito Garantidas’

Prestagdo de Contas do Presidente da Republica 8

Boletim de Finangas dos Entes Subnacionais ?

Estatisticas Fiscais do Governo Geral 10

Boletim das Empresas Estatais Federais 1

Boletim das ParticipagGes Societdrias da Unido 12

Relatério de Estabilidade Financeira 13

Projeto de Lei de Diretrizes Or¢gamentarias, Anexo IV, itens IV.5, IV.6 e IV.7: Ava-
liagBes Atuariais dos Sistemas de Previdéncia 1

Relatério de Gestdo ao Comité de Financiamento e Garantia das Exportacdes 1>
Relatdrio de Avaliagdo de Receitas e Despesas Primdrias 16
Lhttps://www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/anexo-de-riscos-fiscais-da-ldo

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

3 https:;,

Riscos Fiscais Macroeconomicos e Especificos
Riscos Macroeconémicos

Riscos Macroeconomicos

Divida Publica

Divida Publica

Garantias, Divida Publica

Garantias

Ativos e passivos contingentes e outros riscos especificos
Entes Subnacionais

Entes Subnacionais

Empresas Estatais

Empresas Estatais

Setor Financeiro

Andlise de longo prazo dos sistemas previdenciarios

Fundo de Garantia a Exportagdo - FGE
Riscos Fiscais Macroeconémicos

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

4 https:,
5 https:,

www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/relatorio-anual-da-divida-rad,

www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/relatorio-de-projecoes-da-divida-publica

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

7 https:

www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/relatorio-quadrimestral-de-operacoes-de-credito-garantidas-rqg,

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

° https://www.tesourotransparente.gov.br/temas/estados-e-municipios/boletim-de-financas-dos-entes-subnacionais-conteudos-relacionados
10 https://www.tesourotransparente.gov.br/temas/estatisticas-fiscais-e-planejamento/estatisticas-fiscais-do-governo-geral
1 https://www.gov.br/economia/pt-br/centrais-de-conteudo/publicacoes/boletins/boletim-das-empresas-estatais-federais

12 https:

www.tesourotransparente.qov.br/publicacoes/boletim-das-participacoes-societarias-da-uniao,

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

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

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

16 https:

www.tesourotransparente.qov.br/publicacoes/relatorio-de-avaliacao-de-receitas-e-despesas-primarias-rardp
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Risco Relacionado InstituicOes Responsaveis

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

PR, CGU e MF
SURIN/STN/MF
SUPEF/STN/MF
SEST/MGI
SUGEF/STN/MF

BCB

MF e MPS

BNDES
SOF/STN/MF
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https://www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/boletim-das-participacoes-societarias-da-uniao/
https://www.bcb.gov.br/publicacoes/ref
https://www.gov.br/planejamento/pt-br/assuntos/planejamento-e-orcamento/orcamento/orcamentos-anuais/
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1.4 Provisoes e Reservas

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

A OCDE? enfatiza a responsabilidade dos departamentos e agéncias no monitoramento e prevencdo dos respectivos riscos fiscais, na alocac¢do
de recursos em seus orgamentos para provavel materializagdo e na identificacdo de recursos em seus proprios orgamentos em caso de um risco
inesperado se concretizar, antes de reivindicarem recursos da reserva geral orcamentdria.

No Brasil®, as provisdes para perdas judiciais e administrativas est3o relacionadas a a¢bes administrativas e judiciais ajuizadas contra a Unido,
porém passiveis de serem estimadas de forma confidvel. Por isso, sdo valores aptos a serem reconhecidos no passivo da Unido. Assim, a conta-
bilizacdo ou ndo como passivo depende do nivel de classificacdo do risco atribuido ao processo em sua andlise, podendo se enquadrar nas se-
guintes classificacoes: a) Risco Provavel: ocorre quando a probabilidade de perda por parte da Unido é alta, ensejando registro do passivo no
balango patrimonial; b) Risco Possivel: ocorre quando a probabilidade de perda ndo é alta, mas considerdvel. Esses valores sao considerados
passivos contingentes e ndo sdo reconhecidos no balanco patrimonial da Unido, mas mencionados nas notas explicativas as demonstracoes
contdbeis; c) Risco Remoto: ocorre quando a probabilidade de perda da acdo é considerada remota, ndo sendo realizado nenhum registro e nem
divulgacdo em notas explicativas.

2 OECD, op. cit.

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

Ava Ijlaga(l? do_s p?rametros macroecolnom|cos (PIB real, inflacéo, n:aS?a Figura 3 - Receitas de Impostos e Contribuicées - Estimada (LOA) vs. Realizada
salarial, cambio, juros, prego do petrdleo, dentre outros) em relacdo as pgdos em: % PIB

projecdes incluidas nas pegas orcamentdrias constitui a fonte mais co- Fonte: STN/MF
mum de riscos fiscais. A experiéncia tem demonstrado que os paises
apresentam, em maior ou menor grau, divergéncias em relagdo as metas
fiscais programadas, decorrentes de mudangas na conjuntura econémica

ao longo do exercicio orgamentdrio. Tais desvios derivam, em geral, das  20% | 1

dificuldades intrinsecas as projecdes de natureza macroeconémica, que  19% | -
dependem de hipdteses muitas vezes simplificadas e que ndo sdo capa- Lo ‘ r |_ |- . |
zes de capturar todas as interacOes entre as variaveis. [ I I

22%

21%

17%
No caso brasileiro, observou-se uma discrepancia significativa entre as

projecdes contidas na Lei Orcamentaria Anual (LOA) e os valores realiza-
dos no tocante as receitas primdarias®, especialmente a partir de 2009,
como se verifica na Figura 3 em que o valor realizado é menor que o pro-  14%

16%

15%

. , . , . . AL a8 3 88583 S 92T L2222 L Al
jetado até 2020. Boa parte dessa diferenca é explicada pela discrepancia S s S S 23S sS85 8588585585539 ¢S5 9 ¢

entre os valores previstos e os efetivamente realizados para crescimento
economico e inflacdo. A partir de 2021, os valores realizados se mostra-
ram mais favoraveis que o esperado, com o retorno das atividades sociais e consequente recuperacdo da economia apds a pandemia de Covid-
19.

M Previsto LOA Realizado

De fato, em 2021, a economia brasileira demonstrou resiliéncia apds as adversidades da crise sanitaria de 2020 e cresceu 4,8%, enquanto
cresceu 3,0% em 2022 e 3,2% em 2023. A expectativa para 2024 é de crescimento de 3,2%, conforme Grade de Parametros da Secretaria de
Politica Econbmica do Ministério da Fazenda de setembro de 2024. Em relacdo ao resultado primdrio, houve reducdo do déficit primario de
9,8% em 2020 para 0,4% em 2021. Em 2022, apresentou superavit primario de 0,5% e em 2023, um déficit de 2,4%. Com relacdo a piora em
2023, deve-se considerar o pagamento do estoque de precatdrios decorrentes da ADI n2 7064, e os efeitos fiscais da LC n2 201/2023, decor-
rente das compensacdes e indenizacdes aos Estados e Municipios por renuncias fiscais realizadas pelo Governo Federal em 2022. Sem esses
eventos, o déficit apurado somaria RS 117,2 bilhdes ou 1,1% do PIB.

4 Em comparacdo com as receitas, as despesas s30, por natureza, menos sensiveis aos pardmetros macroecondmicos no curto prazo.
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A recuperacao da atividade em 2021 foi reflexo da reabertura da Figura 4 - Variacédo do PIB Real - Estimado (LOA) vs. Realizado
economia e da grande expansao fiscal promovida em diversos pa- Dadosem: %

ises, justificada pelos auxilios & populacdo e socorros ao sistema Fonte: LOA, IBGE e Grade SPE de setembro de 2024
financeiro e a economia real, que levaram o mundo a um ciclo de

o
alta de commodities ainda naquele ano. As receitas publicas, im- ~ *% - %
pulsionadas por esse ciclo, apresentaram melhora relevante, ape-  *% B | &
sar das desoneragdes realizadas para aliviar internamente parteda %% I_ I- I r I I- l I_ | _
alta de pregos, em especial dos combustiveis. 2.0% |" I_ I I | L I il

S |

0,0%

Em relagao a 2022, cabe destacar que a desacelerag¢ao do cresci- [ i |
mento repercutiu o conflito entre Russia e Ucrania e os efeitos da
politica monetdaria contracionista, a fim de conter o avanco da in-
flacdo (a taxa Selic se elevou de 3,9% a.a. para 12,3% a.a.). Noano, %
todos os setores produtivos registraram menor ritmo de cresci-

mento comparativamente a 2021, porém o ciclo de commodities

continuou contribuindo com o desempenho das receitas tributdrias. Além disso, esse ano também foi marcado por receitas extraordindrias

(decorrentes de novas concessdes somadas a dividendos elevados, que somaram 1,3% do PIB).

-2,0%

-4,0%

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

| LOA Realizado

O ano de 2023 iniciou com a taxa Selic a 13,7% a.a. e fechou com 11,8% a.a., evidenciando o inicio do ciclo de flexibilizagdo monetaria. Ao
longo de 2024, a taxa Selic atingiu 10,50% a.a. em setembro. A inflacdo medida pelo IPCA, por sua vez, se reduziu de 5,8% em 2022 para 4,6%,
com projecao de atingir 4,25% em 2024.

Em 2023, foi aprovada a Lei Complementar n2 200, instituindo um novo regime fiscal sustentavel objetivando garantir a estabilidade macro-
econdmica do Pais e criar as condicGes adequadas ao crescimento socioecondémico, conforme previsto no art. 62 da Emenda Constitucional
n2 126/2022. Tal regime trouxe nova dindmica para o limite de despesa, que sera corrigido anualmente pelo IPCA e por um componente de
crescimento real que variard de 0,6% a 2,5%, atrelado ao desempenho da arrecadacdo federal. O regime proposto possibilita adequar o
orcamento federal para incorporar gastos com politicas sociais e de investimento publico com responsabilidade fiscal.

Entretanto, a dindmica de variacdo da despesa depende, em grande medida, das variacdes nos parametros macroecondmicos, principalmente
da inflacdo e do saladrio minimo. Estes, por sua vez, afetam diretamente os gastos com pessoal e encargos sociais, beneficios previdenciarios
e assistenciais, abono salarial e seguro-desemprego, os quais, juntos, correspondem a aproximadamente 67,1% das despesas primarias do
Governo Central composto por Tesouro Nacional, Previdéncia Social e Banco Central.
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No que se refere ao comportamento da Divida Bruta do Governo Geral — DBGG estima-se trajetdria ascendente, de 77,7% do PIB em 2024 a
81,8% do PIB em 2027, fundamentalmente em virtude dos juros nominais, que mais que compensam o crescimento nominal do PIB estimado
e o Resultado Primario. A trajetdria é revertida em 2028 com queda de 0,2 p.p., fechando o horizonte a 81,6% do PIB.

A partir dessa conjuntura, na sequéncia deste capitulo, sdo analisados os riscos fiscais gerados a partir da variabilidade dos parametros macroe-
condmicos utilizados para as previsdoes de Receitas Administradas pela Receita Federal do Brasil (RFB), despesas primarias e resultado primario

do governo, assim como da divida publica.
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2.1 Sensibilidade das Receitas Administradas pela RFB

A avaliagcdo da sensibilidade da arrecada¢dao compreende, inicialmente, a identificacdo das linhas de receita que possuem relagdao com o ciclo
econémico. No ambito do orgamento, as receitas sdo apresentadas em trés grandes grupos: Receitas Administradas pela RFB®; Arrecadacdo
Liquida para o RGPS; e Receitas ndo Administradas pela RFB. A Tabela 2 mostra a participagdo de cada grupo na receita primdria total de
2023.

As Receitas Administradas pela RFB constituem o principal grupo dentro do conjunto de receitas (61,2%) e incluem os principais impostos e
contribuicGes do sistema tributario nacional. Pela natureza de sua base tributaria, é facil verificar que existe alta correla¢dao da arrecadacao
dessas receitas com o ciclo econdmico. De forma semelhante, a base tributaria das receitas previdenciarias é a folha salarial, que também

esta ligada ao ciclo econ6mico, com Tabela 2 - Receitas Primdrias do Governo Central Indexadas a Parémetros Macroeconémicos
elevac3o dos saldrios e do nivel de em- Fonte: Resultado do Tesouro Nacional e RFB/ME

prego nas expansﬁes econdmicas e Receita em Participagdo
com portamento Oposto nas recessﬁes Itens de Receitas 2023 (Rs na Receita Indexadores
milhdes) Primaria Total
As Receitas nao Administradas pela RFB Receitas Administradas pela RFB 1.439.303 61,2% PIB, Inflagdo, CAmbio, Massa Salarial, Juros (Over)
constituem um grupo bastante hetero- Receitas Previdencidrias 592.667 25,2% PIB, Inflagdo, Massa Salarial
géneo que inclui, por exemplo, receitas Receitas Ndo Administradas pela RFB
~ — . Contribui¢do do Salario Educagdo 30.798 1,3% PIB, Inflagdo
de Concessdes e Permissdes, Contribui- A _ ) e .
- Pl de S idade do S Exploragdo de Recursos Naturais 112.874 4,8% Pregos de Petréleo, Minério de Ferro, Cambio
gf:\o para o Plano e. eguri ,a g O Ser-  pw— > 175 641 5o
vidor (CPSS), Receitas Proprlas e de ConcessGes e Permissdes 8.820 0,4%
Convénios, entre outras. Na anélise dos Contr. Plano de Seguridade Social do Servidor 17.399 0,7%
itens que se relacionam ao ciclo econd- Dividendos e Participages 49.958 2,1%
micol apenas a Contribuigéo ao Saldrio- Demais +Receitas Proprias + Compl. FGTS 99.661 4,2%
~ . 2 o,
Educacdo, devida pelas empresas sobre  EUSEINE) 175.838 i
~ Incentivos Fiscais -78 0,0%
o total das remuneragdes pagas ou cre-
Total dos Itens 2.351.401 100,0%

ditadas, a qualquer titulo, aos empre-
gados (art. 15 da Lei n? 9.424/1996), e
a Exploracdo de Recursos Naturais se
mostraram significativos, sendo que, neste ultimo item, as variaveis explicativas sdo os precos de commodities especificas (petréleo, minério de
ferro) e a taxa de cambio.

1 Subtotal dos itens de receitas relacionados a pardmetros macroeconémicos

2 Subtotal dos itens de receitas ndo relacionados a pardmetros macroeconémicos

5 Liquida de restituicdes.
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A Tabela 3 apresenta a estimativa do efeito da variacao de 1 ponto percentual ) o o
L. o b dacso d ib Tabela 3 - Receita Administrada pela RFB — Impacto % da Variagdo de 1

(pN.p.) nos pr.mupals.p.arametros sobre a arrecadacdo de tributos qlfe COM- . em Cada Parémetro

pdem a Receita Administrada pela RFB, tomando-se como base os parametros ronte: RFB/ME

e.st.|mados pela Secretaria de Politica .Economlca (SPE(MF). A a.nallse de sensi- Impacto sobre a Receita Administrada pela RFB
bilidade mostra que a taxa de crescimento econdmico e de inflagdo sao os

parametros que mais afetam a receita total administrada pela RFB. Observa-

_ . : . PIB 0,66% 0,16%
se que 0s t.rlbutos .sao afetat.:IOSNao mesmo teAmpo por mais d.e urn parametro. Inflacio (IER)™ 0,62% 0,15%
Por analogia, o efeito da variacao desses parametros na receita é resultado da Cambio 0.10%

’ o -
combinac¢do de dois fatores: preco e quantidade. P T— 0,07% 0.77%
As Receitas Administradas pela RFB, exceto previdencidrias, sdo mais afetadas Juros (Over) 0,01% -

pela taxa de crescimento real do PIB e pela inflagdo, que influenciam os prin- (1) O indice de Estimativa da Receita (IER) é composto por uma média
cipais tributos arrecadados, como a Contribuigdo para o Financiamento da Se- Ponderada que atribui 55% a taxa média do IPCA e 45% & taxa media
guridade Social (COFINS), Contribui¢cdo para o Programa de Integragao Social do 1GP-DI

(P1S), Contribuicdo para o Programa de Formagado do Patrimonio do Servidor Publico (PASEP) e Imposto sobre a Renda e Proventos de Qual-
quer Natureza (IR). No tocante as receitas previdenciarias, ha forte relagdo com a massa salarial, variavel que compde a maior parte da base
tributaria dessa contribuicao.

Em termos nominais, o PIB é a varidvel que produz o maior impacto sobre as receitas primarias. Como pode se observar na Tabela 4 uma
elevacdo de 1 p.p. do PIB provoca, tudo o mais constante, aumento de RS 12,7 bilhdes na arrecadacdo, a maior parte concentrada nas Receitas
Administradas pela RFB (RS 11,6 bilhdes). Da

Tabela 4 - Receitas - Impacto da Variagdo de 1 p.p. nas Varidveis Macroeconémicas

Dados em: RS milhdes mesma forma, uma alta na inflagdao de 1 p.p., tudo
Fonte: RFB/ME 0 mais constante, resulta em elevagdo de RS 11,9

Variaveis bilhdes na receita total. No agregado, conside-
Receitas Administradas pela RFB 11.615 10911 1.760 1232 176 Vveisem 1p.p., ter-se-ia aumento da receita de apro-
Receitas Previdencidrias 1.105 1.036 0 5317 o Xximadamente RS 33,1 bilhdes.

otall (a0 aaea7 (Age0 (64 A ¢ ocessrio ponderar que as varidvels macroeco-

(1) O indice de Estimativa da Receita (IER) é composto por uma média ponderada que atribui 55% a taxa média do A . ~ .
IPCA & 45% 3 taxa média do IGP-DI. nomicas possuem correlacdo entre si, de forma que

supor que apenas uma variavel se movera enquanto
as outras permanecerdo estaticas é uma simplificacdo necessaria para a realizacdo deste exercicio hipotético. Adicionalmente, vale destacar
gue a RFB também desenvolve projecdes de suas Receitas Administradas por meio de metodologia que considera um conjunto maior de
varidveis explicativas. Dessa forma, pode haver divergéncia entre os valores estimados para este Relatdrio e os numeros oficiais calculados
pela Receita Federal.
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2.2 Sensibilidade da Despesa Primaria

As despesas primdrias sao formadas por diversas rubricas, destacando-se os gastos com folha de pagamento, beneficios previdencidrios, benefi-
cios assistenciais vinculados ao salario minimo, Abono Salarial e Seguro-Desemprego. Os riscos de previsdo® decorrem, em geral, de variacdes
nos parametros macroeconémicos e nos quantitativos estimados. Dessa forma, esta subsecdo apresenta a andlise de sensibilidade das despesas
primarias do Governo Central em relagdao aos parametros macroeconémicos.

A andlise de sensibilidade nesta se¢do foi realizada com base nos agregados de despesa cuja variagdo estd diretamente relacionada a dois prin-
cipais parametros: o indice Nacional de Precos ao Consumidor (INPC) e o saldrio minimo (SM). As despesas diretamente impactadas por esses
) A . parametros sdo os beneficios previdenciarios e assisten-

Tabela 5 - Despesas Primdrias do Governo Central Indexadas a Pardmetros Macroeconémicos .. . .

) . ciais, o Abono Salarial e o Seguro-Desemprego, que, jun-
Dados em: RS milhGes A
Fonte e Elaboracéio: STN/MF tos, corresponderam a 50,0% das despesas primarias do
Governo Central em 2023, conforme pode ser obser-
vado na Tabela 5.

Participagao na

Despesa

Itens de Despesa Despesa Primaria Indexador
em 2023
— el , As despesas e receitas previdenciarias sdo afetadas dire-
Pessoal e Encargos Sociais 363.726,7 17,1% Reajustes Acordados e INPC?! L .
Beneficios Previdenciarios 898.872,9 42,2% Salario Minimo e INPC tamente pelo INPC e pelo SM, sendo este ultimo o piso
Beneficios Assistenciais (LOAS e RMV) 92.671,2 4,4% Salario Minimo dos beneficios previdencidrios e da remuneracdao no
Seguro-Desemprego 47.836,1 2,2% Salério Minimo e INPC mercado de trabalho formal. Por sua vez, a variagdo do
Abono Salarial 25.020,0 1,2% Salario Minimo . . - . soo .
B T V> v ) 7] B P C ¢ O fator de reajuste dos beneficios previdenciarios
Demais Despesas Obrigatorias 518.403,3 24,3% acima do salario minimo e das faixas de contribuigdo. Os
Despesas Discriciondrias do Executivo 183.392,3 8,6% beneficios assistenciais (Renda Mensal Vitalicia — RMV e
Subtotall | 700.7956|  329%| | Beneficio de Prestacdo Continuada — BPC) e o Abono Sa-
Total (41) 121299225| 1000%| [N : o
1 Para as despesas de Pessoal e Encargos Sociais, o risco de indice de prego é minimo, uma vez que este indice é parémetro de larial sdo afetados diretamente pelo SM e indiretamente
corregdo apenas das aposentadorias e pensées dos servidores que migraram para a inatividade sem direito a paridade. pelo INPC , Uma vez que este indice atualmente com p(~)e

2 tens de Despesa com Indexagéo a pardmetros macroeconémicos.

o indice de corregao do salario minimo. Ja o Seguro-De-
semprego é afetado diretamente pelos dois indices, uma vez que o piso para o pagamento do beneficio é definido no valor de um saldrio minimo
e o teto é reajustado pela variagdo do INPC.

6 Os desvios em relac3o as projegdes também podem se originar do resultado do julgamento de acdes judiciais em andamento, assunto tratado na Segdo 3.1 deste
documento, que apresenta analise de riscos de passivos contingentes.
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A Tabela 6 apresenta os impactos nas despesas primarias selecionadas decorrentes da variagdo Tabela 6 - Despesas Primdrias — Impacto % da Variagéo
no INPC. Com a excecdo do Seguro-Desemprego, todas as outras despesas guardam relacdo pa- de 1 p.p. no INPC
ritaria com variacdes no INPC, de forma que o aumento de 1 p.p. no INPC acarreta aumento de Fonte e Elaboracéo: STN/MF

mesma propor¢ao na respectiva despesa. Despesa Priméria Impacto decorrente da
variagao de 1 p. p. no INPC

Outra analise possivel em relagdo a variagdo dos parametros macroecondmicos é a do impacto  Beneficios Previdenciarios 1,00%

do IPCA no limite de despesas. Com a promulgac¢do da Lei Complementar n2 200/2023, os limites RMV 1,00%
de d da 6res der f liad q ioid b IPCA BPC/LOAS 1,00%
e despesa, para cada 6rgdo e poder, foram ampliados, sendo corrigidos com base no Abono Salarial 1.00%

acumulado no periodo de 12 meses encerrado em junho do ano anterior. Entretanto, caso a  Seguro-Desemprego 0,92%
inflacdo acumulada em 12 meses até dezembro do ano anterior seja superior a acumulada em

12 meses até junho, a diferenca podera ser utilizada para ampliar o limite autorizado para o Poder Executivo na lei orcamentaria anual. Nestes
termos, o desvio de 0,1 p.p. das variacdes estimadas do IPCA causam varia¢do no limite de despesas de RS 2,1 bilhdes. Essa eventual ampliacdo
nao se incorpora a base de calculo para os exercicios seguintes.

Em relacao a sensibilidade da despesa com subsidios e subvencdes, grande parte dos pagamentos realizados pela STN com impacto primario sao
na modalidade equalizacdo de taxas de juros, sensiveis a variagdes nas taxas do mercado interno, como Selic, TILP e TLP, bem como variagdes
do IPCA, no caso das contratadas com TLP. Em 2023, esses pagamentos representaram 49% do total de despesas com impacto primdrio nessa
rubrica (RS 11,2 bilhdes de um total de RS 22,7 bilhdes).
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2.3 Sensibilidade da Divida Publica

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

Em 2024, a DBGG apresentou tendéncia crescente. As andlises indicam que, ao o N
final de 2024, a Divida Bruta do Governo Geral (DBGG) representaria 77,7% do F9ura 5 - Projecdes da Divida — DLSP e DBGG
PIB —um crescimento de 3,3 em relagdo ao encerramento de 2023. Estima- B
u i ’ P'p', i ¢ ) i : Fonte: Realizado, BCB. Projecbes: STN/ MIF
se que a DBGG siga uma trajetdria ascendente até 2027, pressionada pelos
juros nominais, apresentando ligeira queda para 81,6% do PIB em 2028, * 81,7 8L8 gig
82

chegando a 75,6% do PIB ao final do horizonte de projecdes, como mostra a 79,7
Figura 5.

81,1

80,5

79,7

O crescimento da DBGG em 2024 é explicado primordialmente pelo diferen- 7 74, e

cial entre a conta de juros e o crescimento do PIB. Em média, conforme Tabela 7=
7 no periodo de 2024 a 2028, as despesas de juros seriam equivalentes a 6,6
p.p. do PIB por ano, ao passo que a evolucdo do PIB contribuiria para reduzir
a razdo divida/PIB (via denominador) em 5,3 p.p. por ano. Desse montante,
2,1 p.p. esta associado ao PIB real e 3,2 p.p. ao deflator do PIB. o0

A DLSP, por seu turno, chegaria ao final de 2024 em 63,6% do PIB — aumento
de 2,7 p.p. em relacdo a 2023. A DLSP apresenta trajetdria crescente ao longo

do horizonte de projecdes, fechando 2028 em 71,2% do PIB. De maneira simi- <3

lar a DBGG, o fator mais relevante para o crescimento da DLSP também sao 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
0s juros nominais, como se vé na Tabela 8 enquanto o crescimento do PIB ——beee bR

nominal atenua a tendéncia da raz3o divida/PIB.

A Figura 6 traz os resultados de simulacdes de choques sobre trés variaveis fundamentais para a dindmica da divida publica, a saber: i) cresci-
mento do PIB em 0,5 p.p. ao ano acima ou abaixo do cendrio de referéncia’; ii) taxa de juros em 1 p.p. ao ano superior ou abaixo com relacdo ao
cendrio de referéncia até o fim do horizonte de projeg¢Ges; iii) resultado primario acima ou inferior ao cendrio de referéncia em 0,5% do PIB por
ano; iv) os choques combinados. Os choques no PIB e no primario foram aplicados a partir de 2024, enquanto o choque na SELIC foi dado a partir
da préoxima reunido do COPOM (novembro). Os choques sdo estilizados para proporcionar uma analise de sensibilidade da divida a mudancas

7 0 impacto da variacdo do PIB é unicamente via denominador neste exercicio, uma vez que n3o se considera correlacdes entre as distintas varidveis macroeconé-
micas.
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padronizadas nas varidveis. A andlise é estendida para 10 anos, enfatizando a importancia de alteracdes estruturais no cendrio macroeconémico

e fiscal.
Tabela 7 - Fatores de Variagdo da DBGG Tabela 8 - Fatores de Variagdo da DLSP
Dados em: % do PIB Dados em: % do PIB
Fonte: STN/MF Fonte: STN/MF
Fatores de Variagao Média Fatores de Variagao Média

% do PIB 2024 2025 2026 2027 2028 % do PIB - 2024 2025 2026 2027 2028

DBGG Inicial 74,4 77,7 79,7 81,7 81,8 DLSP Inicial (% do PIB) 60,9 63,6 67,3 70,1 70,9
1. Resultado Primario - GG 0,5 0,4 0,1 -0,6 -1,0 -0,1 1. Resultado Primario - SP 0,6 0,4 0,2 -0,6 -1,0 -0,1
2. Juros nominais 7,2 7,4 6,6 5,9 58 6,6 2. Juros nominais 7,4 7,4 6,7 6,1 6,0 6,7
3. Operagoes do BCB -0,6 -0,7 -0,3 -0,2 -0,2 -04 3. Ajustes metodoldgicos -1,2 04 0,2 0,0 0,0 -0,1
4. Demais emissoes liquidas 0,4 0,1 0,4 0,6 0,5 04 4. PIB real -1,9 -1,5 -1,7 -1,8 -1,8 -1,7
5. Ajustes metodoldgicos 0,7 0,2 0,2 0,0 0,0 0,2 5. Deflator do PIB -2,1 -2,9 -2,6 -2,9 -2,9 -2,7
6. PIB real 2,3 -1,9 2,0 2,1 -2,0 2,1 DLSP Final (% do PIB) 63,6 67,3 70,1 70,9 71,2
7. Deflator do PIB -2,6 -3,5 -3,1 -3,4 -3,4 -3,2
DBGG Final 77,7 79,7 81,7 81,8 81,6

A elevacdo do resultado primario em 0,5% do PIB ao longo do horizonte poderia reduzir a DBGG de 75,6% do PIB para 70,0% do PIB em 2034, ao
passo que o movimento contrdrio a elevaria para 81,3% do PIB. Analisando os choques combinados, esses movimentos poderiam ser potenciali-
zados: ao adicionarmos maior crescimento econdmico a um cenario de melhora fiscal, o indicador de endividamento declina mais rapidamente
e o prospecto fica ainda mais favoravel se esses movimentos ocorrem com taxas de juros mais baixas, atingindo 61,0% do PIB em 2034 na
simulacdo da Figura 6, uma reducdo de 14,6 p.p. do PIB relativamente ao cenario de referéncia. Por outro lado, a manutencdo de déficits prima-
rios por tempo mais prolongado e a exposi¢cdo a choques que comprometam o ritmo da atividade econdmica e elevem as taxas de juros coloca-
riam pressao adicional ao nivel de endividamento, chegando-se a 92,5% do PIB em 2034, uma elevacao de 16,9 p.p. do PIB acima do cenario de
referéncia.

E razoavel assumir que um choque adverso em uma dessas variaveis venha combinado de impactos negativos nas outras. Isto é, um cendrio com
déficit primdrio mais alto tende a ser acompanhado de maiores taxas de juros reais e menor crescimento do PIB, ainda que as proporgdes nos
choques ndo ocorram tal como estilizado na analise de sensibilidade presente na Figura 6. Assim, patamares mais baixos da divida/PIB no médio
prazo passam pela continuidade de reformas que favorecam o ambiente de negdcios e um maior crescimento do PIB, destacando-se em especial
aquelas que favorecam a consolidacao fiscal.
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A analise e conclusdo tendo como referéncia o indicador de endividamento liquido sdao similares, conforme apresentado da Figura 7. Por exemplo,
mencione-se que o efeito de um choque combinado adverso alcancaria 13,6 p.p. do PIB ao final de 2034, num cendrio em que a DLSP alcancaria
83,9% do PIB, contra 67,3% no cenario de referéncia (sem choques).

Figura 6 - Andlise de Sensibilidade da Divida Publica - DBGG Figura 7 - Andlise de Sensibilidade da Divida Publica - DLSP
Dados em: % do PIB Dados em: % do PIB
Fonte: Realizado, BCB. Proje¢des: STN/MF Fonte: Realizado, BCB. Proje¢bes: STN/MF
95,0 90,0
90,0 85,0
85,0 80,0
80,0 / - \ 75,0
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Alteracdes na taxa de juros sensibilizam o custo da divida e a transmissdao de mudancas na taxa Selic para o custo da divida tende a ser rapida,
uma vez que existe elevada proporcao de instrumentos de financiamento expostos as mudancas nos juros de curto prazo. Como se vé na Figura
9, se a taxa de juros Selic for 1 p.p. ao ano superior ao cenario de referéncia até o fim do horizonte de projecdes, os juros nominais ficariam, na
média, 0,6 p.p. superiores aos juros nominais no cenario de referéncia no periodo de 2025 a 2028. Essa alta nos juros representaria um gasto de
RS 353,6 bilhdes a mais em 4 anos. De maneira analoga, uma Selic 1 p.p. ao ano inferior ao cenario de referéncia resultaria em uma economia
de RS 344,1 bilhdes de 2025 a 2028.

Figura 8 - Juros Nominais do Setor Publico e Taxa de Juros Selic Média Figura 9 —Juros Nominais do Setor Publico
Dados em: Juros nominais em % do PIB (eixo da esquerda) e Selic em % a.a.(eixo da Dados em: % do PIB
direita) Fonte: Realizado, BCB. Proje¢ées: STN/MF
8,0 14,0 8,0
L T
7,6
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== Juros Nominais/PIB (eixo esquerda) = Taxa de juros Selic (eixo direita) + 4@+ Selic +1p.p. === Referéncia = & = Selic -1p.p.
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3 Riscos Fiscais Especificos

. - . Tabela 9 - Fatores de Riscos Fiscais Relacionados aos Passivos e aos Ativos
Os riscos especificos relacionam-se a ) o
Dados em: RS bilhées

eventos que ocorrem de maneirairregu-  gaporagéo: STN/MF
lar e tém diversas origens, normalmente

associados a programas governamen- R Percentual Fluxos
. . . . .. Primario (P) do Total timados

tais, passivos contingentes e ao balanco JECHENCIE

' ) i Financeiro Geral
patrimonial do setor publico (valores (F) 2024

dos ativos ou passivos). Sua analise en- LS i EEETEL R ST 4.137,3 66,5%
p

)& TesourRoNACIONAL

volve a avaIiagéo qualitativa das particu- Passivos Contingentes em Regularizagdo ! F 82,6 67,5 1,3% 35,1 32,5
. . Garantias da Unido 2 F 269,3 330,2 6,2% 13,1 11,2

laridades de cada tema, buscando iden- Passivos de Entes Federativos 3 F 139,3 175,1 3,3% n.d. n.d.

tificar a materializagdo do risco no curto  seguro de Crédito a Exportacgo 4 P 293 36,1 0,7% 3,2 2,6

prazo, bem como mensurar seu custo. Demandas Judiciais - Risco Provavel P 1.015,7 654 12,4% 66.4 102.7
Demandas Judiciais - Risco Possivel > P 2.586,1 2.166,0 40,9% ! !
FIES 6 P 97,6 92,4 1,7%

m-m

Haveres Relacionados aos Entes Federativos’ F 757,2 782,7 14,8% 46,2 47,4
Haveres N3o Relacionados aos Entes Federativos® F 95,1 93,4 1,8% 12,1 11,0
Fundos Constitucionais de Financiamento?® F 236,6 257,0 4,9% 32,1 37,0
Dividendos e JCP 10 P n.a. n.a. n.a. 58,3 33,4
Divida Ativa 1t P 588,0 640,0 12,1% 59,6 47,8
Créditos do BCB 12 F

Exposicdo Total da Unido 5.814,2 m 100% _

Obs.: n.a. significa “néo aplicdvel ou néio se aplica” e n.d. significa “informagdo néo disponivel”.

1 Estoque de 2024 corresponde & posicdo em 30/06/2024.

2 Estoque de 2024 corresponde a posigdo em 30/08/2024 (RGF 22 quadrimestre).

3 Posigdo em 30/06/2024. A EC n2 109/2021 revogou a obrigagéo da Unido financiar a quitagdo dos saldos de precatdrios de estados e municipios ao
final de 2024, porém hd uma agdo para reverter essa decisdo.

4Estoque e fluxo de 2024 correspondem & posicdo em 31/05/2024. Fluxo em 2025 é igual ao montante esperado em USS convertido pela projecéo
cambial do relatério FOCUS do BCB para 2025 (11/11/2024).

> Estoque de 2024 corresponde a posi¢do em 30/09/2024.

6 Estoque de 2024 corresponde & posi¢do em 30/06/2024.

7 Estoque de 2024 corresponde a posi¢cdo em 30/06/2024.

8 Estoque de 2024 corresponde a posicéo em 31/10/2024.

9 Estoque de 2024 corresponde a posicéo em 30/08/2024.

19 Djvidendos: previstos no PLOA 2025 - Reestimativa.

1 Fluxo de DAU para 2024 corresponde a soma dos valores realizado até junho e previstos de julho a dezembro (base junho 2024).

120 Banco Banorte e Banco Econémico quitaram antecipadamente suas dividas em 2022, ao passo que o Banco Nacional quitou antecipadamente sua
divida em 2024. Assim, em 30/6/2024, o BCB néo possuia ativo contingente de créditos a receber.
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A exposicdo da Unido a riscos fiscais, em 2024, alcangou o valor de RS 5,3 trilhdes, distribuidos em riscos que podem se materializar tanto pelo
ndo recebimento de receitas associadas a haveres e ativos, quanto pela elevacdo de despesas ndo previstas relacionadas aos passivos da Unido,
com impacto primdrio e financeiro, conforme detalhamento da Tabela 9. A Figura 10 e a Figura 11 mostram, respectivamente, a composicao e
os impactos dos riscos especificos.

E importante ressaltar, entretanto, que os riscos fiscais elencados possuem naturezas tematicas distintas com grande variedade de tipos e graus
de impactos, além de apresentarem probabilidades de ocorréncia variando entre remoto, possivel e provavel. Desta forma, as analises decor-

rentes do resumo apresentado pela Tabela 9 devem levar em consideragao esses fatores, para que a visao geral dos riscos fiscais da Unido nao
seja prejudicada.

Figura 10 - Composi¢cdo dos Riscos Fiscais Especificos Figura 11 - Impacto dos Riscos Fiscais Especificos
Dados em: RS bilhées Dados em: Percentagem
Elaboragéo: STN/MF Elaboragéo: STN/MF
Ativos LGN 1.133,1 Financeiro [RiE:EA
Passivos 2.948,5 572,8 Primario 55,7%
0 500 1.000 1.500 2.000 2.500 3.000 3.500 4.000 4.500 0% 8% 16% 24% 32% 40% 48% 56% 64% 72% 80%
W Primario M Financeiro W Passivos ® Ativos

3.1 Passivos Contingentes

Os passivos contingentes referem-se a possiveis novas obrigacdes cuja confirmacado depende da ocorréncia de um ou mais eventos futuros, ou
cuja probabilidade de ocorréncia e magnitude dependem de condi¢des exdgenas imprevisiveis. Sdo também considerados passivos contingentes
as obrigacdes que surgem de eventos passados, mas que ainda ndo sao reconhecidas no corpo das demonstracdes contdbeis por ser improvavel
a necessidade de liquidacao ou porque o valor ainda ndo pode ser mensurado com suficiente seguranca.
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3.1.1 Demandas Judiciais

As Demandas Judiciais contra a Unido sdao
definidas como risco fiscal, pois podem re-
sultar em decisGes judiciais contrarias a Fa-
zenda Publica.

As acbes de risco possivel, consideradas
como passivos contingentes, ndo sao provi-
sionadas e, portanto, ndo impactam o Ba-
lanco Patrimonial da Unido. Ja as a¢Ges de
risco provavel, nas quais a Unido figura di-
retamente no polo passivo, sdo contabiliza-
das pelo Tesouro Nacional em contas de
provisdo para perdas judiciais, sensibili-
zando o Balanco Patrimonial da Unido, uma
vez que é provavel a perda de recursos no
futuro e é factivel estimar o seu valor com
suficiente seguranca. A partir do ano de
2022, as acOes classificadas como de risco
provavel passaram a ser detalhadas no
Anexo de Riscos Fiscais da LDO, com a fina-
lidade de aprimorar a disponibilizacdo das
informacgdes ao publico.

De 2015 até 2023, as lides contra a Unido
demonstram significativo crescimento, em
termos de valor, com um importante de-
créscimo em 20248,

Figura 12 - Evolugdo do Estoque de Demandas Judiciais contra a Unido
Dados em: RS bilhées
Fonte: AGU, SEST/MP e BCB. Elaboragdo: STN/MF

4.000
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3.000
2.500
2.000
1.500
1.000

500

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

B Risco Possivel M Risco Provavel

1 Posi¢do em 30/9/2024. Fonte: AGU (Nota Técnica n® 074/2024/SGE/AGU). Elaboragdo: STN/MF.

) t TesouroNACIONAL

As demandas judiciais con-
tra a Unido, suas autarquias
ou fundagdes sdo classifica-
das pela Advocacia-Geral da
Unido (AGU) segundo a pro-
babilidade de perda, po-
dendo ser de risco provdvel,
de risco possivel ou de risco
remoto, conforme critérios
definidos por meio da Porta-
ria Normativa AGU n®
68/2022.

8 Valores das a¢es judiciais atualizados até setembro de 2024 e cuja reduc3o no impacto se deve, principalmente, a alteracdo da classificacdo de risco das seguintes ac¢&es:
Revisdo da Vida Toda (regra de transi¢do contida no artigo 32 da Lei n? 9.876/99), que passou de risco provavel para remoto; Natureza juridica do tergo constitucional de
férias, indenizadas ou gozadas, para fins de incidéncia da contribuicdo previdenciaria patronal (Tema 985 STF), que passou de provavel para remoto; e limitagdo a 20 salarios
minimos na apuragdo da base de calculo de contribuigGes a terceiros, que passou de possivel para remoto.
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Historicamente, as a¢Bes de risco provavel Figura 13 - Evolugdo da despesa com agdes judiciais.
apresentam um maior ritmo de elevagao, es- Dados em: RS bilhées

pecialmente a partir do ano de 2019. Em se- Fonte: STN/MF, SPE/MF e PLOA 2023. Elaboragédo: STN/MF
tembro de 2024, as a¢Ges de risco provavel e

160 8,0%
possivel somavam RS 2.820,0 bilhdes, con- 140 7.0%
forme demonstra a Tabela 10, sendo que 120 n 6 0%
76,8% (RS 2.166,0 bilhdes) se referem a '

acdes de risco possivel e 23,2% (RS 654,0 bi- 100 ‘ >/0%
Ihdes) a agbes classificadas com risco de :Z A :’EZ’
perda provavel, conforme informagdes enca- ’°
minhadas pela Advocacia-Geral da Unido 40 — | - - - . 2,0%
(AGU)?, Secretaria de Coordenacdo e Gover- C— § 1,0%

nanc¢a das Empresas Estatais (SEST) e Banco - 0,0%
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024' 2025
Central (BCB).

m = Valor Executado Estimativa

Além do crescimento do estoque das deman-
das judiciais que representam risco fiscal
para a Unido, verifica-se elevacdo da materi-
aIizagéo desta natureza de risco, conforme 1 Valor executado até junho de 2024 e estimado de junho a dezembro de 2024.
demonstra a Figura 13.

Percentual da Despesa Primaria Percentual do PIB

O pagamento de ac¢des judiciais vem alcangcando patamares cada vez mais significativos, saindo de RS 26,1 bilhdes
(0,44% do PIB) em 2015 para RS 54,9 bilhdes (0,63% do PIB) em 2021, atingindo uma média nesse periodo de RS 38,7
bilhdes, valores nominais. Os valores executados de 2022 a 2024 foram afetados pelas mudancas nas regras de paga-
mento de precatdrios: enquanto a edi¢do da Emenda Constitucional n2 114/2021 permitiu a posterga¢do do paga-
mento de parte dos precatérios previstos para 2022, decisdo do STF permitiu a regularizacdo desse passivo, de modo
que em 2023 foram pagos precatorios referentes a 2022, 2023 e 2024, num total de RS 151,9 bilhdes (1,41% do PIB).
Para o ano de 2025, espera-se normalizagdo nos pagamentos de sentencas judiciais, com previsdo no PLOA 2025 de RS
102,7 bilhdes (0,81% do PIB).

9 Atualizacdo das informaces das a¢des judiciais (posicdo 30/9/2024), tendo por base a Nota Técnica n2 074/2024/SGE/AGU.

)& TesourRoNACIONAL

As estimativas de valores
das a¢des de natureza tribu-
tdria sdo realizadas pela Se-
cretaria da Receita Federal
do Brasil (RFB), que adota
como premissa a base am-
pla de contribuintes sujeitos
a mesma condi¢do juridica,
a partir de informagdes
agregadas.

Estes valores representam a
situagdo hipotética aplicada
ao conjunto total de contri-
buintes que estariam sob a
mesma situagdo juridica e
seriam beneficiados pela
eventual decisdo desfavord-
vel a Fazenda, independen-
temente de ter ingressado
ou ndo em juizo.
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Conforme demonstrado na Figura 14 que considera as demandas judiciais de riscos provavel e possivel, os valores mais expressivos se referem
as acoes judiciais contra a Administracao Direta, que nos ultimos trés anos tém ultrapassado o montante das acdes judiciais de natureza tributdria
(contra a Unido) e representam cerca de 40% de todas as a¢Ges classificadas como de risco fiscal possivel e provavel.

O efeito das sentencas judiciais afeta diretamente o resultado primario, seja pelo aumento de despesa, seja pela perda de receita. Por outro
lado, cabe ressaltar que o risco fiscal de demandas judiciais ndo necessariamente gera impacto no pagamento de despesas com sentengas judi-
ciais, tais como precatoérios e Requisicdes de Pequeno Valor (RPV). Em adicao, em caso de decisdo judicial desfavoravel a Unido, o impacto fiscal
pode ocorrer também por meio de aumento de despesas administrativas, levantamento de depdsitos judiciais, perda de arrecadagdo e compen-
sacdo de débitos. Cabe lembrar também que o § 112 do artigo 100 da CF permite que créditos liquidos e certos decorrentes de decisdes judiciais

sejam utilizados para a quitagdo de débitos, o que pode im-
pactar as receitas publicas.

Figura 14 - Demandas Judiciais Contra a Unido por Natureza ou Grupo (Risco possivel e provdvel)
Dados em: RS bilhdes
Fonte: AGU, SEST/ME e BCB. Elaboragédo: STN/MF
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Estatais Dependentes B Banco Central

1 Posicéio em setembro de 2024.
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Tabela 10 - Demandas judiciais de risco provadvel e possivel
Dados em: RS bilhées
Fonte: AGU, SEST/MGI e BCB. Elaborag¢éo: STN/MF

Demandas Judicas
| 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024*
Risco Possivel 565,1 884,0 1.195,1 1.528,0 1.540,1 1.316,1 1.260,4 2.741,8 2.586,1 2.166,0
Tributario 327,0 828,3 1.139,5 1.512,8 1.342,1 862,9 842,6 892,8 729,9 705,1
Demais 238,1 55,6 55,6 15,2 198,0 453,2 417,8 1.849,0 1.856,2 1.460,9
Administragdo Direta 1,0 4,0 3,1 3,7 171,6 230,6 209,3 1.161,8 1.170,9 766,3
Autarquias e Fundagdes 194,7 8,3 8,3 3,5 16,0 211,6 198,9 675,9 673,4 682,4
Estatais Dependentes 2,0 2,0 2,1 2,0 4,0 49 3,7 3,6 4,1 4,7
Banco Central 40,4 41,3 42,1 6,0 6,4 6,1 5,9 7,7 7,8 7,5
Risco Provavel 181,7 269,7 162,6 117,6 659,7 707,2 871,9 1.016,9 1.015,7 654,0
Tributério? 65,8 152,5 56,3 60,3 500,0 384,7 614,2 293,9 271,9 261,8
Demais 116,0 117,2 106,3 57,3 159,8 322,5 257,7 723,0 743,8 392,2
Administragdo Direta 84,5 98,9 87,9 42,7 136,9 306,3 240,5 227,4 246,4 374,8
Autarquias e Fundagdes 22,0 8,5 7,0 2,5 8,2 1,0 5,2 482,5 482,5 2,5
Estatais Dependentes 3,5 2,9 2,7 3,1 5,4 5,4 3,0 3,2 51 4,8
Banco Central 6,0 6,9 8,7 9,0 9,3 9,8 9,1 9,9 9,8 10,1
Total | 7468] 11537]| 13577| 16456/ 21998 20233 21323 37587  3.601,8|  2.820,0

1 posicdio Set/2024, AGU (Nota Técnica n2 074/2024/SGE/AGU, de 30/9/2024), SEST e BCB. 2 Para fins de alinhamento com o BGU 22 Trim. 2024 foi considerada a a¢do relacionada ao
Cofins/PIS. Base de Cdlculo, incluséo do ICMS.

Tabela 11 - Despesas judiciais em relagdo a Despesa Primdria
Dados em: RS bilhdes
Fonte: STN/MF, SPE/MF e PLOA 2025. Elaboragdo: STN/MF

[Despesa | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024’ | 2025' |

Acdes Judiciais (Valores Pagos) ! 26,1 30,3 31,7 36,5 41,3 50,3 54,9 58,7 151,9 66,3 102,7
Despesa Primaria Total 1.164,5 1.250,4 1.279,6 1.352,5 1.442,3 1.947,6 1.614,2 1.809,7 2.129,9 2.241,5 2.389,5
% da Despesa Primaria Total 2,2% 2,4% 2,5% 2,7% 2,9% 2,6% 3,4% 3,3% 7,1% 3,0% 4,3%

"Valores pagos refere-se a todas as Despesas da Unido em cumprimento a sentengas judiciais (Exercicio e RAP). Posicdo 30/06/2024

2 Estimativa de valor pago refere-se a Dotagéo Atualizada para pagamento de sentengas judiciais (posicdo: junho/2024). Estimativa Despesa Primdria: Relatdrio de Avaliacdo de Receitas e Despesas Primdrias - 42
Bimestre de 2024.

3 Estimativa de valor a ser pago (Quadro 10-B) e despesa primdria (Quadro 10-A): PLOA 2025 (Volume ).
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Boxe 1 - Conselho de Acompanhamento e Monitoramento de Riscos Fiscais Judiciais

O Conselho de Acompanhamento e Monitoramento de Riscos Fiscais Judiciais foi instituido pelo Decreto n2 11.379/2023 com o objetivo de propor
medidas de aprimoramento da governanga do acompanhamento e do monitoramento dos riscos fiscais judiciais da Unido, das suas autarquias e
das suas fundacgdes. Além disso, sua fungdo também passa por fomentar a adocdo de solugdes destinadas a fortalecer e subsidiar as atividades
dos 6rgdos de representacao judicial da Unido, das suas autarquias e das suas fundac¢des, no acompanhamento de eventos judiciais capazes de
afetar as contas publicas, observadas as diretrizes da Lei Complementar n2 101, de 4 de maio de 2000 (Lei de Responsabilidade Fiscal). E composto
pelos titulares dos seguintes 6rgdos: Advocacia-Geral da Unido, que o presidira; Ministério da Fazenda; e Ministério do Planejamento e Orga-
mento.

De carater consultivo, o colegiado tem como atribuigdes: estabelecer diretrizes e agdes; propor atualizagdes em procedimentos para reconheci-
mento, mensuragdo e evidencias dos passivos contingentes oriundos de demandas judiciais e sugerir medidas de articulagao entre os érgaos
integrantes dos processos de acompanhamento e monitoramento dos riscos fiscais judiciais da Unido.

Cabe ainda ao Conselho requisitar informacgées sobre o impacto econémico de teses judiciais e respectiva metodologia de calculo e sobre despesas
com precatorios e requisicdes de pequeno valor; e a articulagdo com érgaos e entidades publicas e privadas para buscar soluges tecnoldgicas na
gestao de riscos fiscais judiciais da Unido.

Além disso, o Conselho deve elaborar relatérios e estudos para o aprimoramento da gestao de riscos fiscais judiciais, a indicagdo de fatores para
evitar a litigiosidade, e a prevencao e resolucdo de litigios que envolvam o Poder Publico.

Comité

O Decreto n? 11.379/2023 também cria o Comité Técnico de Acompanhamento e Monitoramento de Riscos Fiscais Judiciais, de carater perma-
nente, que prestara suporte e assessoramento na implementagdo das decisdes do Conselho.

O Comité é composto por um representante dos seguintes drgdos: Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional (PGFN); Procuradoria-Geral da Unido;
Procuradoria-Geral Federal; Secretaria-Geral de Contencioso da Advocacia-Geral da Unido; Secretaria do Tesouro Nacional/Ministério da Fazenda;
Secretaria Especial da Receita Federal do Brasil/Ministério da Fazenda; Secretaria-Executiva/Ministério da Fazenda; Secretaria de Orgcamento
Federal/Ministério do Planejamento e Orgamento; e Secretaria-Executiva/Ministério do Planejamento e Orcamento.

Informag¢des mais detalhadas sobre o risco fiscal de demandas judiciais contra a UniGo podem ser obtidas no Anexo de Riscos Fiscais e em suas atualizagbes, no
seguinte endereco eletrénico:
https://www.qov.br/tesouronacional/pt-br/estatisticas-fiscais-e-planejamento/planejamento-fiscal/riscos-fiscais
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3.1.2 Passivos Contingentes em Fase de Reconhecimento pela STN
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Os passivos contingentes da Unido em processo de regularizagdo no ambito da STN podem ser classificados como: Dividas Decorrentes do Fundo
de Compensacdo de VariagGes Salariais (FCVS) e Dividas Decorrentes da Extingdo/Dissolucdo de Entidades da Administragdo Federal. Salvo exce-
¢oOes, os pagamentos dos mencionados passivos aos credores sao feitos mediante titulos da Divida Publica Mobilidria Federal, modalidade deno-

minada securitizagdao, com impacto financeiro.

O passivo da Unido decorrente do FCVS compreende o
maior passivo contingente da Unido em regularizagao.
Este passivo vem sendo progressivamente liquidado
mediante a celebragdo de sucessivos contratos entre a
Unido e os agentes financeiros (ou seus cessionarios,
ou o FGTS). Desde 1998, foram celebrados 725 contra-
tos de novagdo ou de assuncdo, totalizando RS 303,0
bilhdes em valores posicionados em outubro de 2024.
Os contratos estabelecem o pagamento mediante titu-
los de longo prazo denominados CVS, com vencimento
em 12 de janeiro de 2027, mas que vém pagando par-
celas mensais de juros desde 12 de janeiro de 2005, e
parcelas mensais do principal desde 12 de janeiro de
2009.

A Figura 15 apresenta a evolucdo dos passivos regula-

Figura 15 - Regularizagdo de Passivos Contingentes
Dados em: RS bilhées
Fonte e Elaboragdo: STN/MF
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Dividas Decorrentes de Ex-
tincdo/Dissolucdo de Entida-
des: Compromissos assumi-
dos pela Unido em virtude
da extingdo/dissolucdo de
autarquias/empresas.

FCVS: Fundo publico de na-
tureza contabil e financeira,
que tem como objetivo ga-
rantir o limite de prazo para
amortiza¢do da divida dos
mutudrios decorrentes de fi-
nanciamentos habitacio-
nais, através da assun¢do
dos direitos e obrigagdes do
extinto Sequro Habitacional

rizados de 2015 a 2023 e a estimativa de 2024 a 2026. A estimativa do estoque a ser pago resulta: (i) da apuracdo dos
saldos nos contratos ja apresentados na habilitacdo (pelos agentes a Caixa); e (ii) das avaliacdes atuariais periddicas efetu-
adas por empresa contratada pela Caixa, e que inclui a parcela de contratos ndo apresentados a habilitacdo.

do SFH. E administrado pela
Caixa Econémica Federal.

O valor dos Passivos Contingentes em Reconhecimento para o ano de 2024 é de RS 35,1 bilhdes'?, sendo que cerca de
99,6% dizem respeito ao FCVS.

10 Fonte: Lei Orcamentaria Anual - LOA, 2024 (a¢des 00QE e 00Q3).
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3.1.3.1 Garantias e Contragarantias da Uniéo - Operacdes de Crédito
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No ambito da STN, o Sistema de Garantias compreende a concessao, o controle e a execucdo de garantias e contragarantias. Assim, a STN moni-
tora eventuais atrasos de pagamentos dos contratos garantidos, estabelecendo prazos para regularizagao das pendéncias e alertando os deve-
dores para as san¢Oes, penalidades e consequéncias previstas nos contratos e na legislacao pertinente.

Caso o mutudrio ndo efetue o pagamento nos prazos estabelecidos, a Unido, na condicdo de garantidora, efetua a liqui-
dacdo do débito junto ao credor, acionando, em seguida, as contragarantias previstas contratualmente para a recupera-
¢do dos valores despendidos, incluindo, além do valor original devido, juros de mora, multas e outros encargos eventual-

mente previstos nos contratos de financiamento.

A Figura 16 apresenta a evolucdo das garantias da
Unido a operacdes de crédito, de 2013 a 2024 (po-
sicdo de agosto). O saldo devedor, que representa
o estoque de todos os contratos de garantias exis-
tentes, apresenta uma trajetdria ascendente até
2021, sofrendo ligeiro decréscimo entre 2022 e
2023 e recuperacgdo em 2024 (agosto), quando al-
cancou a marca de RS 330,2 bilhdes!!. E impor-
tante destacar que o aumento do estoque obser-
vado de 2019 a 2021 diz respeito, principalmente,
a desvalorizacdo cambial.

O fluxo de garantias honradas apresenta o gasto
anual da Unido honrando dividas ndo pagas de en-
tes federativos, com impacto financeiro.

Figura 16 - Evolugdo das Garantias as Operagdes de Crédito
Dados em: RS bilhées
Fonte e Elaboragdo: STN
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1 Informacdes do Relatdrio de Gestdo Fiscal do Poder Executivo Federal - 22 Quadrimestre de 2024

Garantias Honradas e
Contragarantias Nao Executadas

Conforme previsdo estabele-
cida no inciso IV do art. 29 e
no art. 40 da Lei Comple-
mentar n® 101/2000 (Lei de
Responsabilidade Fiscal —
LRF), a Unido pode conceder
garantias em operagoes de
crédito internas ou externas,
sendo este mecanismo defi-
nido como o compromisso
de adimpléncia de obrigagdo
financeira ou contratual as-
sumida por ente da Federa-
¢do ou entidade a ele vincu-
lada.
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Apds 11 anos (2005 a 2015) sem a necessidade de honrar garantias concedidas, em 2016 a STN voltou a atuar no pagamento de honras, acumu-

lando um montante de RS 67,6 bilhdes, de 2016 a abril de 2024. Em 2023, as honras foram de RS 12,9 bilhdes.

Em 2024, até abril, o valor honrado foi de RS 3,0 bilhdes. A previsdo da STN é que este valor feche o ano em RS 13,1 bilhdes.

Ponto de destaque da Figura 16 foi o crescente estoque de contragarantias ndo executadas pela Unido, que caracterizou a materializacao de
risco fiscal das operacdes de garantias, partindo de RS 3,6 bilhdes em 2017 até o total de RS 40,9 bilhées em 2021. Com a assinatura dos contratos
relativos ao art. 92-A da LC n2 159/17 e art. 23 da LC n2 178/2021, o estoque de avais a recuperar, inclusive sob o Regime de Recuperacao Fiscal,

foi zerado em 2022, uma vez que todo o saldo foi renego-
ciado. No entanto, tal saldo voltou a crescer em virtude de
novas acoes judiciais impetradas por Estados (Alagoas, Es-
pirito Santo, Maranhdo, Pernambuco e Piaui), impedindo
gue a Unido pudesse executar as contragarantias desses
entes em caso de honra de suas dividas garantidas pela

Figura 17 - Percentual Vincendo das Garantias as Operagdes de Crédito
Fonte: STN (RQG)

(.  50.4%

Mais de 5 anos

Unido. Ded4a5anos N 8.4%
Com a edi¢do da LCn2201/2023, houve a baixa dos valores De3a4anos VI o4%
em aberto pela STN, em 01/12/2023, fazendo com que o

estoque de avais novamente fosse reduzido, atingindo RS be2a3anos N 101%
1,8 bilhdo em 01/02/2024 (RS 1,4 bilh3o relativo aos exce- De1a2anos I 106%
dentes dos estados de Alagoas, Maranhdo, Pernambuco e A6 12 meses T 11w

Piaui, e o valor restante decorrente de liminares ajuizadas
pelo estado do Maranhdo e pelo Municipio de Taubaté-
SP).

A baixa dos valores de avais a recuperar ocorre concomitantemente com a incorporacao de tais valores (recalculados nos
moldes da LC n? 178/21) as contas do art. 92-A e do art. 23, ou seja, continua havendo a expectativa de recebimento
desses montantes. O que ocorre é que agora eles fazem parte da divida administrada pela Unido e por isso sdao contabili-
zadas em suas contas proéprias.

Sobre provisdes e reservas, os valores garantidos pela Unido referentes aos estados que aderiram ao RRF sdo contabili-
zados pela STN como provisdo, uma vez que a adesdo do ente cria a expectativa de inadimpléncia de suas obrigacoes
vincendas. Além disso, a STN solicita, anualmente, dota¢do orcamentaria especifica e suficiente para o pagamento das
honras estimadas para exercicio seguinte.

O saldo devedor das garan-
tias eleva-se por meio da re-
alizagdo de novos desembol-
s0s em contratos jd existen-
tes, da contratagdo de novas
operacdes de crédito com
desembolsos, da indexagdo
do saldo devedor (na divida
garantida interna) e do au-
mento nas taxas de cdmbio
(na divida garantida ex-
terna). Por outro lado, as
amortizagbes e 0 movi-
mento de valorizagdo do real
frente as moedas estrangei-
ras reduzem o saldo deve-
dor.
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Finalmente, a Figura 17 apresenta o percentual vincendo das garantias por periodo, que totaliza RS 421,2 bilhdes (saldo devedor mais juros
acumulados), ilustrando o grau de exposicdo da Unido diante do saldo devedor de suas garantias.

3.1.3.2 Fundos Garantidores Privados com Participacdo da Unido

Os Fundos Garantidores possuem natureza privada com patrimoénio separado dos cotistas. Seu patriménio é formado pelas contribui¢cdes dos
cotistas e pelos rendimentos obtidos com sua administracao. A responsabilidade dos cotistas é limitada ao valor aportado. Taxas e comissdes
sdo cobradas dos beneficidrios das garantias com vistas a buscar a sustentabilidade a longo prazo do fundo. A Unido pode ser a Unica cotista ou
participar em conjunto com outros cotistas, de acordo com lei especifica que define o propdsito e os parametros de atuagao
do fundo. A administracdo dos fundos é realizada por uma instituicao financeira federal que atua em nome dos fundos e
recebe remuneragao pelos servigos prestados.

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

a)

b)

d)

e)

Fundo de Garantia para a Construcdo Naval (FGCN): tem por finalidade garantir o risco de crédito das operagdes de
financiamento a construc¢do ou a producao de embarcacgdes e o risco decorrente do desempenho de estaleiro brasi-
leiro. Criado pela Lei n2 11.786/2008, o FGCN é administrado pela Caixa Econdmica Federal - CAIXA.

Fundo Garantidor da Habitacdo Popular (FGHab): instituido para garantir contratos de financiamento habitacional
no Programa Minha Casa Minha Vida, quando da ocorréncia dos eventos de Morte e Invalidez Permanente (MIP),
Danos Fisicos ao Imdvel (DFI) e Redugdo Temporaria da Capacidade de Pagamento (RTCP)/desemprego). Em 2022,
foi expandido o limite original (2 milhdes de contratos) para cobrir novas operac¢des. O Fundo é administrado pela
CAIXA.

Fundo de Garantia de Operacées de Crédito Educativo (FGEDUC): tem por finalidade garantir o risco em operacdes

de crédito educativo, no ambito do Fundo de Financiamento ao Estudante do Ensino Superior (Fies) para operacdes
de financiamento estudantil contratadas até o final de 2017. O FGEDUC é administrado pela CAIXA.

Fundo Garantidor do Fundo de Financiamento Estudantil (FG-Fies): sua finalidade é garantir o crédito do financia-
mento a estudantes no ambito do Fies a partir do primeiro semestre de 2018. Assim como o FGEDUC, o FG-Fies é
administrado pela CAIXA.

Fundo Garantidor para Investimentos (FGI): tem a finalidade de garantir financiamentos para micro, pequenas e
médias empresas para a aquisi¢cao de bens de capital. Além do FGl tradicional, o FGI PEAC consiste em um programa
de garantias de crédito com o objetivo de possibilitar a ampliacao ao acesso ao crédito para Microempresarios Indi-
viduais (MEls), micro, pequenas e médias empresas (MPMEs), por meio da concessdo de garantias em financiamen-
tos a esse publico. A Medida Proviséria n? 1.189/2023 introduziu o Programa Emergencial de Acesso a Crédito

Para a Unido, o principal ob-
jetivo de constituir um fundo
é garantir o risco para opera-
¢ées que envolvem o financi-
amento de setores especifi-
cos da economia brasileira,
como o naval e o habitacio-
nal.

Assim, desde 2009, com a
promogdo de garantias a
operagoes de crédito, os Fun-
dos Garantidores atuam
como instrumento de mitiga-
cdo de riscos e viabilizagdo
de programas e politicas pu-
blicas. As garantias ofereci-
das complementam as exi-
géncias do agente financeiro
credor, e tém o intuito de in-
centivar a participagdo do
setor privado e, por conse-
quente, promover o estimulo
econémico a setores especi-
ficos.

40



2024

novembro

f)

Relatorio de
Riscos Fiscais da Unido

Solidario (Peac-FGI Crédito Solidario RS) para atendimento a catastrofe ocorrida em setembro de 2023 em municipios do Estado do Rio

)& TesourRoNACIONAL

Grande do Sul, por meio da disponibilizacdo de garantias via FGI, com vigéncia até o final de 2024. O FGI é administrado pelo BNDES.

Fundo de Garantia de Operacdes (FGO): tem por finalidade garantir parte Tabela 12 - Fundos Garantidores com Participagéo da Unidio

do risco dos empréstimos e financiamentos concedidos pelas instituicoes
financeiras cotistas do Fundo e instituicdes autorizadas a funcionar pelo
BCB, para micro, pequenas e médias empresas, microempreendedor in-
dividual, profissionais liberais, e autbnomos transportadores rodovidarios
de carga, na aquisicdo de bens de capital inerentes a sua atividade. A par-

Dados em: RS milhées Posicdo: 12/2023
Fonte: Administradores dos Fundos

Fundo Garantidor

Participacdo da
Uniao

Patrimoénio Liquido

tir de novembro de 2023, os cotistas, apds deliberacdo, resgataram suas FGI 20.018,3 20.341,8
cotas do FGO Original. As cotas da Unido que totalizaram RS 1,2 bilh3o, FGI Tradicional 1.157,1 1.480,6
foram transferidas para o FGO Pronampe. O FGO PRONAMPE tem como FGI Peac 18.768,9 18.768,9
objeto o desenvolvimento e fortalecimento dos pequenos negdcios, por EGI Peac RS 92,3 92,3
meio da concessdo de crédito para o financiamento da atividade empre- fgo 41.379,5 41.510,3
sarial, podendo ser utilizado para investimentos e para capital de giro. A FGO Original 36.0 166.8
Medida .Prowsc.)rla n? 1.176/2023, d(Naflnlu que pa.rcela dAos r.ecursos do FGO Pronampe 33.452,5 33.452,5
FGO seria Fiestmada para a .corjcessao’d.e garantias no arrll?lto do P.ro— FGO Desenrola 7.890,9 7.890,9
grama Nacional de Rene.goc[agao de? D|V|das. d’e.Pessoas Fisicas Inadlm— EGEDUC 10.940,8 10.940,8
plentes — Desenrola Brasil. Ja a Medida Proviséria n? 1.189/2023 autori- i
.. , - . ) FG-Fies 2.257,4 4.248,8
zou aporte adicional no FGO de até RS 100 milhdes, destinado exclusiva- pe— 9.8 60.9
mente para a cobertura das operag¢des de beneficidrios que tiveram per- : :
FGHab 2.123,9 3.536,8

das materiais decorrentes dos eventos climaticos extremos em munici-

pios do Estado do Rio Grande do Sul. O FGO é administrado pelo Banco

do Brasil (BB).
Além dos Fundos citados, a Unido ja participou como cotista do Fundo Garantidor de Parcerias Publico-Privadas — FGP, voltado para a concessao
de garantias a PPPs. Esse Fundo, entretanto, foi encerrado em 2017 e substituido pelo FGIE, com finalidade similar. Posteriormente, a Lei n2
14.227/2021 ampliou o escopo do FGIE, que passou a ser denominado Fundo de Desenvolvimento da Infraestrutura Regional Sustentavel (FDIRS)
e deixou de ter atuacdo exclusiva de fundo garantidor, passando a ter como objetivo principal a estruturacdo e o desenvolvimento de projetos
de concessdOes e parcerias publico-privadas da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios, atuando desde o financiamento dos
servicos técnicos para modelagem dos projetos até o arranjo das garantias e das fontes de recursos necessarias, por meio de parcerias com o
setor privado.
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Conforme pode ser observado na Tabela 12, ao final de 2023, a Unido possuia RS 76,8 bilhdes de participagdo em cotas nos fundos garantidores
privados, um percentual equivalente a 95,2% do Patrimonio Liquido dos fundos.

Riscos Fiscais

Os riscos fiscais relacionados aos fundos garantidores privados estao associados a eventos que possam diminuir o patrimonio liquido dos fundos,
reduzindo, em decorréncia, os valores das respectivas cotas da Unido. Eventos de acionamento de garantias concedidas geram a obrigacdo de
pagamento de honras por parte dos fundos e a consequente sub-rogacao dos direitos de crédito sobre a parte inadimplida. Caso ndo se verifique
a recuperacgao dos créditos, incorre-se em situa¢do de redu¢dao do patriménio 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. As variages nas cotas da Unido sao
registradas no BGU.

Quando ha o pagamento de honras pelos fundos garantidores privados, ndo hd um impacto direto nas receitas ou despesas da Unido, pois ndo
ha fluxo de entrada ou saida de recursos na Conta Unica, uma vez que apenas os recursos do fundo privado estdo sendo movimentados. Entre-
tanto, essas operagdes impactam o patrimonio da Unido, ja que afetam o valor i) 10 o el o dlo o o ettt Mepite dlos Riien

das suas cotas nesses fundos privados, situagdo que prejudicaria o caixa da pgdosem: %  Posicdo: 12/2023

Unido em um eventual resgate. Nesse contexto, s6 ha impacto fiscal direto nas Fonte: Administradores dos Fundos

receitas e despesas quando ocorrem aportes ou resgates de recursos da Unido,

com a aquisicdo ou venda de cotas dos fundos garantidores privados, respecti- e

vamente com recursos saindo da ou entrando na Conta Unica. Ou seja, sdo o0s

aportes e resgates nos fundos garantidores tém impacto nas receitas e despesas

primdrias da Unido.

N3o obstante, no caso especifico do FGEDUC, o pagamento de honras gera uma . .
receita primdria em detrimento do patriménio do Fundo, pois o pagamento da ¢ rradicional B D |
honra é feito para o FIES com recursos entrando na Conta Unica da Unido. Nesse FGhab . |
sentido, a tendéncia é de continuidade no pagamento de honras, até a limitacdo FG-Fies . |
do pagamento devido ao stop loss, medida de prote¢do ao fundo definida em FGO Original - E B |
seu eStatUto' 0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

1 Participacdo da Unido 1 Demais Cotistas

A Figura 18 mostra a participa¢ao da Unidao em percentual do patrimonio liquido
dos fundos, e consequentemente sua exposicdo em caso de desvalorizacdo do
patriménio.
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No caso do FG-Fies, a Uni3o integraliza cotas no Fundo no montante de RS 500 milh&es!?, em conformidade com o
Plano Trienal vigente. Os aportes anuais serdo realizados até 2026, alcangcando o valor total de RS 4,5 bilhdes. Ha
indicativo de necessidade de aportes adicionais a serem realizados a partir do exercicio 2025, o que sera objeto de
avaliacdo nas discussdes do proximo Plano Trienal®3.

Em relagdo ao FGHab, a partir de 2023, ndo ha vedagao para novos aportes da Unido, observadas suas disponibilidades
orcamentdrias e financeiras consignadas nas dotag¢des anuais, em fungao da edicdao da Medida Proviséria n? 1.162, de
14 de fevereiro de 2023, convertida na Lei n? 14.620/2023. N3o ha perspectiva de perda do patriménio ja aportado,
uma vez que, historicamente, o fundo vem se mantendo sustentdvel e, portanto, com baixa exposi¢ao ao risco.

3.1.3.3 Seguro de Crédito a Exportacdo - Fundo de Garantia a Exportagdo

O Seguro de Crédito a Exportacdo (SCE) é o instrumento publico da Unido para cobertura contra riscos comerciais,
politicos e extraordindrios, com lastro no Fundo de Garantia a Exportacdo (FGE), que possam afetar operacgdes de
crédito as exportagdes brasileiras. O SCE pode cobrir financiamento concedido por qualquer banco, publico ou privado,
brasileiro ou estrangeiro, a expor-  rgpelq 13 - indicadores de Solvéncia do FGE

tagOes brasileiras, sem restricdes Dados em: Milhdes Posicdo: 05/2024

de bens ou Servigos ou quanto ao Fonte: ABGF. Elaboragdo: CAMEX/SE/MDIC

pais do importador. Indicadores de Solvéncia dez/2023 | mai/2024

A incipais inf . . Patrimonio Liquido do FGE (Contdbil) (RS) 44.798,2 46.733,5 4,3%
$ principais Informagoes atuarl-  p.iimanio Liquido do FGE (Contabil) (USS) 9.253,3 8.9158 -3,6%
ais do FGE s3ao apresentadas na = PPNG (Provisio de Prémios ndo ganhos) (USS) 356,2 321,6 -9,7%
Tabela 13 com destaque para os Exposicdo Vigente Total (Cobertura Total Atual) (A) (UsS) 6.054,1 6.879,5 13,6%
i Capital Requerido (k%) (B) 9,42% 9,64% 2,3%

valores de exposicao total do
posi¢ Margem de Solvéncia (Patriménio Liquido Exigido - PLE) = (A)x(B) (USS) 570,7 663,4 16,2%

fundo, que totalizam USS 6,9 bi-
IhGes (posicdo de maio de 2024),
para a métrica de solvéncia, que é a capacidade do fundo de fazer frente as suas obrigacdes correntes, além da capa-
cidade de reter novas obrigacdes.

12 Nos termos do art. 62-G da Lei n? 10.260, de 2001.
13 De acordo com a Nota Técnica N2 3889293/2023/CGSUP/DIGEF.

O FGE, instituido pela Me-
dida Provisoria n° 1.583-
1/97, convertida na Lei n®
9.818/99, é um fundo pu-
blico da Unido, de natureza
contabil, vinculado ao Minis-
tério da Fazenda e gerido fi-
nanceiramente pelo BNDES,
com a finalidade de dar co-
bertura as garantias presta-
das pela Unido nas opera-
¢ées que cobrem o crédito a
exportagdo.

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

Jd nas operacdes concretiza-
das, o prazo residual é defi-
nido como:

(i) no caso de ndo existir
saldo a ser desembolsado na
data-base de avaliagdo, o
prazo remanescente de re-
pagamento;

(ii) no caso de operacées
com saldo a ser desembol-
sado, o prazo maximo de de-
sembolso tedrico apurado
na data-base do levanta-
mento (ndo considerando
nenhum desembolso ocor-
rido até a referente data),
somado ao prazo de repaga-
mento.
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O grau de alavancagem do Fundo tem diminuido ao

longo dos anos em fungao da redugdo da garantia de Tabela 14 - Evolucdo do grau de alavancagem
& ¢ o ¢ L & Dados em: RS milhdes Posi¢éio: 06/2023

valores e 0 aumento do patriménio liquido, conforme ;0. AgGE, BNDES. Elaboracéo: STN/MF

a Tabela 14. O nivel de inadimpléncia, em maio de 2024,
o ltem | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | mai/24 |

era de aproximadamente 1,2%. Garantia de Valores (A) 24.362,4 254153 24.9882 20.007,5 14.798,6 14.138,8
Em relagéo aos sinistros, o volume total de indeniza- Obrigages Contratadas a Desembolsar (B) 4.721,7  2.460,0 4.146,6 871,1 849,5 620,3

~ .. .. Valores Aprovados Ainda ndo Contratados (C) 1.937,8 3.026,1 1.852,4 4.379,8 4.594,9 11.348,0
¢Oes pagas pelo FGE, desde o inicio de suas atividades  p,i1imanio Liquido (D) 33.4449 352155 36.999,1 40.676,6 44.798,2 46.733,5
até maio de 2024, é de aproximadamente USS 1,9 bi-  Grau de Alavancagem I [A/D] 0,73 0,72 0,68 0,49 0,33 0,30
Ihdo, com 97,3% ocorridos a partir de 2018 e aproxima- Grau de Alavancagem Il [(A+B+C)/D] 0,93 0,88 0,84 0,62 0,45 0,56

damente USS 220 milhdes ocorridos em 2023. Do montante total, foram recuperados USS$ 88,6 milhdes.

Os ultimos exercicios vém consolidando tendéncia de queda acentuada na exposi¢do brasileira relacionada ao uso do Seguro de Crédito a Expor-
tacdo, lastreado no FGE. No entanto, com a estabilidade da governanca envolvendo a concessao da cobertura do Seguro de Crédito a Exportacao,
é possivel uma reversdo nessa tendéncia. A tendéncia de queda se verificou principalmente em virtude de:
a) RestricGes orcamentdrias mais significativas do FGE a partir de Figura 19 - FGE: Indenizag¢des x Recuperagées (fluxo)
2017, quando o volume de sinistros aumentou de maneira impor- Dados em: USS milhdes (2024: RS convertidos para USS, PTAX média de 2024)
tante devido aos defaults soberanos de Mogcambique, Venezuela o A i G Biloraiios STy
e Cuba; 540 50

b) O aumento nas constri¢cdes orcamentarias do Fundo levou a ado- 480 jg
¢do de mecanismos internos prudenciais adicionais para a apro- g :ég 35w
vacao de novas operacoes; 'S 300 30 %

c) Parte das operacGes aprovadas tiveram seus saldos cancelados e % 240 ;é g8
excluidos da exposicdo nacional, resultado secundario das puni- E 10 15 &
¢Oes oriundas de processos judiciais envolvendo empresas com iz 10
grande exposicdo, com destaque para o setor de infraestrutura; ’

d) Um numero significativo de operacBes de exportacdo com cober- % % % % % % % % % % % % % g % % % % § g % % i'é
tura do SCE foi concluido. E

Indenizactes Recuperactes

Em maio de 2024, a exposicdo total do FGE tinha a seguinte distribuicdo

por setor do devedor: 48,5% em Transporte Aéreo de Carga e Passageiro, 37,1% em Administracdo Publica; 6,1% em mercado doméstico - servi-
cos de manutenc3o, reparo e revisdo; 5,9% em Defesa; 2,0% em Energia Elétrica, Gas e Agua; e 0,5% em outros setores. Quanto a exposi¢io por
agente financeiro, 90,8% do total da carteira correspondia as operagdes financiadas pelo BNDES.
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Por configurar despesa primaria, a concretizacdo do risco fiscal do FGE impacta o resultado o ) .
L n . . . - Tabela 15 - Estimativa de impacto da manutengéo do SCE
primario da Unido. A estimativa de impacto da manutenc¢do do SCE em 2025 e nos anos ... USS milhGes
subsequentes € apresentada na Tabela 15. Fonte e elaboragdo: CAMEX/SE/MDIC. Elaboragéo: STN/MF
| 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | Demaisanos |

482,0 405,0 330,0 296,0 864,0

As estimativas foram obtidas a partir da estimativa de impacto orcamen-
tdrio em 2025, ponderada pelo Run-Off dos exercicios seguintes, forne-
cido pela ABGF.
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A Procuradoria-Geral da Fa-
zenda Nacional (PGFN) é o
drgdo responsdvel por gerir
a Divida Ativa, devendo ins-

3.2.1 Divida Ativa da Unido Figura 20 - Distribui¢do da DAU por Tipo de Crédito e Rating crever os créditos reclama-
A Divida Ativa da Unido (DAU) refere-se ao conjunto de crédi- Dadosem: RS bilhdes  Posicdo: 30/06/2024 dos pelos diversos érgéos do

. . - ~ Fonte: PGFN .
tos, de titularidade da Unido, que ndo foram pagos pelos deve- Governo, bem como provi-
dores em seus vencimentos, ficando o Governo autorizado a denciar as devidas cobran-
cobrar juros, multa e atualizacdo monetaria sobre os montan- ¢as, sejam em cardter ami-
tes devidos. O risco fiscal envolvido é a Unido nao receber os gavel ou judicial.
valores a que tem direito ou recebé-los fora dos prazos previa- ANmZtOd"/f’j’a de classifica-
mente programados. gcio. 0s crc? itos /nscr./tos em

Divida Ativa possui a se-
A Figura 20 apresenta a DAU, por tipo de crédito e rating, tota- - guinte estrutura de “rating”:
lizando um estoque de RS 2,94 trilhdes, com posi¢do de junho a) Classe “A”: créditos com
de 2024. Desse montante, RS 1.337 bilhdes (45,4%) se referem 466,4 1337.7 alta perspectiva de recupe-
a créditos classificados como irrecuperdveis (Classe D), en- racao;
wpr, s s
quanto apenas RS 247,9 bilhdes (8,4%) dizem respeito a crédi- b) ,C/.asse B C_md’tos ce
tos com alta perspectiva de recuperagdo (Classe A). Os demais - — e (PRGN G e
L 4 o . . 4 . . eracdo;
créditos sdo classificados com média e baixa perspectiva de re- peras P

~ — 466 4 c) Classe “C”: créditos com

cuperagao. : 431,0 . .
173,5 baixa perspectiva de recupe-
_74’4 racao, . - '
d) Classe “D”: créditos irre-
Classe A Classe B Classe C Classe D cuperdveis.

™ Expectativa de Perdas ™ Expectativa de Recuperacao

O art.13 da portaria MF n®
293, de 12 de junho de 2017,
dispde que os créditos classi-
ficados com rating C e D so-
frerdo desreconhecimento
do Balango Geral da Unido e
deverdo permanecer em
conta de controle até sua ex-
tin¢do ou reclassificagdo.
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A partir do histdrico de adimplemento da DAU, as expectati-
vas de recuperacdo dos créditos das classes “A” e “B” nos
proximos 15 anos sao, respectivamente, de 70% e 50%, com
consequentes ajustes para perdas de 30% e 50%, conforme
demonstra a Figura 21. Logo, do saldo de RS 2,94 trilhdes
(base junho 2024), cerca de RS 2,30 trilhdes (78%) sdo consi-
derados perdas. Dessa forma, espera-se recuperar RS 639,9
bilhGes nos préximos 15 anos, com a maior parte impac-
tando o resultado primadrio.

Outro aspecto relevante é a evolugdo da Divida Ativa da
Unido para aqueles créditos com alta e média perspectiva de
recuperacao (respectivamente, Classes A e B). Ao longo dos
ultimos 5 anos verifica-se um decréscimo no estoque dos
créditos que tem melhor perspectiva de recuperacao, corres-
pondendo a média de 10,6% do PIB no periodo de 2020 a
junho de 2024, vide Figura 22.

Figura 21 - Expectativa de Recuperagdo por Rating

Dados em: RS bilhées
Fonte: PGFN

338,2

137,7

Tributario Ndo
Previdenciario

Posigéo: 30/06/24

120,7

[
32,6

Tributario
Previdenciario

mA TB

32 75

Ndo Tributario
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Classifica-se como divida
ativa ndo Tributdria os crédi-
tos da Fazenda Publica origi-
ndrios de multas de natu-
reza ndo tributdria, foros,
laudémios, aluguéis ou taxas
de ocupagdo, custas proces-
suais, precos de servigos
prestados por estabeleci-
mentos publicos, indeniza-
¢bes, reposicoes, restitui-
¢oes, alcances dos responsd-
veis definitivamente julga-
dos, assim como os créditos
decorrentes de obrigagoes
em moeda estrangeira, de
sub-rogag¢do de hipoteca, fi-
an¢a, aval ou outra garan-
tia, de contratos em geral ou
de outras obrigagdes legais
(conf. Lei n® 4.320/1964).
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A estimativa de arrecadacdo dos créditos da DAU deixa de considerar créditos

Figura 22 - Evolugtio da Divida Ativa da Unido com boa perspectiva de irrecuperaveis e de dificil recuperacdo e contempla acordos de transag3o tribu-

recuperagdo (Classes A e B)

Dados em: RS bilhes  Posicdo: 30/06/24 Fonte: PGFN tdria. A Tabela 16 mostra os fluxos de arrecadacdo para o atual e os préximos
exercicios.
40,0% 33 9% 3,1
35.0% R 30 Tabela 16 - Estimativa de Arrecadagdo de DAU
30,0% 29 Dados em: RS bilhGes
25,0% 28 Fonte: PGFN

20,0% 2,7 Arrecadagdo dos Créditos
150%  11,4% 10,4% 10,3% 10,6% 10,2% 2,6 Valor Estimado ($)

000 S——e———e——<—— s [EEUTE

5,0% 2,4 46,14 46,41 47,80 45,75
0,0% 2,3
2020 2021 2022 2023 2024 (em
junho)
—®— DAU recuperavel % do PIB —@— DAU % do PIB DAU (RS trihdes)

3.2.2 Haveres Financeiros Ndo Relacionados a Entes Subnacionais

Os haveres financeiros da Unido ndo relacionados a entes subnacionais, sob a
gestdo da STN, sdo atualmente classificados em cinco categorias'#, conforme a norma ou ato que lhe deu origem, sendo aqueles originérios de:
Empréstimos concedidos as Instituicdes Financeiras; Operacoes de Crédito Rural; Operacdes de Cessdes de Créditos; Operacdes de Crédito a
Exportacdo; e Programa Emergencial de Suporte ao Emprego - PESE/FOPAG.

O risco fiscal envolvido nestes haveres financeiros diz respeito a possibilidade de os fluxos estimados ndo se efetivarem, comprometendo, assim,
as receitas financeiras da Unido. Com base em informacgdes fornecidas pelas instituicdes financeiras contratadas pela Unido para a administracdo
dos créditos, esta registrado no SIAFI o valor de RS 4,91 bilhdes® referente a ajustes para perdas dos haveres financeiros ndo relacionados a
entes subnacionais (posi¢do 31/10/2024).

14 Até 2023, eram seis categorias. Contudo, o grupo “Haveres Originarios de Empréstimos a Entidades N3o Financeiras” ndo tem mais saldo porque o contrato com a Admi-
nistracdo Nacional de Eletricidade do Paraguai (ANDE) foi quitado durante o exercicio de 2023.

15 Nas operacbes referentes a PROEX, PRONAF, Cacau, Securitizacdo, PESA e PESE, essa conta contém os registros de ajustes de perdas que s3o apurados junto as instituicdes
financeiras que possuem saldo na carteira das operacdes de crédito. A constituicdo do Ajuste para Perdas em Créditos, bem como as atualizacGes posteriores (acréscimos ou
decréscimos), sdo realizadas mediante a circularizacdo com as institui¢cdes financeiras, bem como em metodologia que busque refletir a situacdo patrimonial adequadamente.
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Das estimativas de fluxo, a Tabela 17 apresenta os respectivos valores a receber, por exercicio, de acordo com o haver financeiro.

Tabela 17 - Haveres Financeiros Ndo Relacionados a Entes Subnacionais
Dados em: RS milhées
Fonte: STN/MF

Fl Estimad
Haver Financeiro Estoque! uxo tEstimado
2024 | 2025 | 2026 | 2027

Empréstimos a Institui¢cdes Financeiras 81.341,2 7.712,3 7.499,7 7.596,8 9.305,5
Crédito Rural 2.618,66 1.677,9 1.198,5 26,6 28,9
Cessdo de Crédito (ou estruturadas) 2.836,0 1.146,9 1.070,8 632,0 218,8
Crédito a Exportagdo 5.863,0 896,8 561,4 541,0 470,7
Empréstimos a Entidades Nado Financeiras - - - - -
Programa Emergencial de Suporte ao Emprego - PESE/FOPAG 739,9 - - - -
RFFSA — Sucessoes (Ex-FC) - 661,7 667,4 400,4 200,3
" Posi¢céo 31/10/2024.
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3.2.3 Fundos Constitucionais de Financiamento

Trata-se de haveres referentes ao patrimoénio dos fundos constitucionais de financiamento do Norte (FNO), do Nordeste
(FNE) e do Centro-Oeste (FCO). Tais fundos sdao o conjunto de recursos Unido destinados a aplicagdo em programas de
financiamento ao setor produtivo naquelas regides. Esses recursos sao repassados ao Banco da Amazodnia, ao Banco do
Nordeste do Brasil e ao Banco do Brasil, que administram, respectivamente, o FNO, o FNE e o FCO, e atuam como institui-
¢oes financeiras federais de carater regional.

Tabela 18 - Estoque dos Haveres - Fundos Constitucionais
Dados em: RS milhées
Fonte: Bancos Administradores Elaboragéo:STN/MF

Valor do Estoque e Percentual de Variagao Anual
2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 |

O patrimonio dos fundos constitui um haver da Unido. O estoque
dos haveres referentes aos Fundos Constitucionais corresponde
ao seu patrimonio liquido, constituido pela carteira de crédito li-
quida de provisGes e pelos recursos transferidos aos bancos ad-
ministradores e ainda ndo aplicados em financiamentos.

153.560,3  165.565,0  184.171,3  210.2450  236.610,3
9,1% 7,8% 11,2% 14,2% 12,5% A Figura 23 apresenta os fluxos realizados e estimados de amor-

tizacOes das operacdes de crédito dos Fundos Constitucionais. Importante esclarecer que estas amortizacdes ndo geram
impacto primario, uma vez que ja estdo computadas no saldo a receber da carteira de crédito dos fundos.

Como os Fundos tém natureza publica e com-
podem o patrimoénio da Unido, os riscos fiscais
estdo relacionados a inadimpléncia dos finan-
ciamentos. A Tabela 19 apresenta as estimati-

Figura 23 - Fluxos realizados e estimados de amortizagbes das operagdes de crédito
dos Fundos Constitucionais
Dados em: RS milhées  Fonte: Bancos Administradores

vas dos riscos fiscais. 43.287
39.993
36.977
32.136
29.372
27.997 26.445
19.480
17.549 I I I

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

B Realizado r Estimado
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A Lei n® 7.827, de 27 de se-
tembro de 1989, ao regula-
mentar o artigo 159, inciso |,
alinea "c" da Constituicéo da
Republica Federativa do Bra-
sil, criou os Fundos Constitu-
cionais de Financiamento do
Centro-Oeste (FCO), do Nor-
deste (FNE) e do Norte
(FNO), com o objetivo de
contribuir para o desenvolvi-
mento econbémico e social
das respectivas regides.

Os recursos que compbem
os Fundos Constitucionais
correspondem a 3% do pro-
duto da arrecadacgdo do IPl e
IR (além dos retornos e re-
sultados de suas aplicagdes,
além do resultado da remu-
nera¢do dos recursos mo-
mentaneamente ndo aplica-
dos, calculado com base em
indexador oficial e as dispo-
nibilidades dos exercicios
anteriores), distribuidos da
seguinte forma:

FNO - 0,6%

FCO-0,6%

FNE - 1,8%
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Nas operac¢des em que os Fundos assumam risco integral ou compartilhado, o banco administrador de cada Fundo deve constituir provisao para
créditos de liquidacdo duvidosa referentes as parcelas do principal e encargos vencidos ha mais de cento e oitenta dias.

Tais provisionamentos resultam em déficit primdrio no momento de sua ocorréncia.
Tabela 19 - Estimativas dos Riscos Fiscais

0 di baixad ., . d d - d Dados em: RS milhées
s creditos baixados como prejuizo e reglstra 0S em contas de compensagao poaem Fonte: Bancos Administradores E/abora;ﬁo:STN/MF

ser futuramente recuperados, mesmo que em pequena fragéo. Estes créditos, que ou- mmm 2027

trora geraram impacto fiscal negativo no momento da provisao, poderdo afetar positi- 8304 8454 8639 885 3
vamente o resultado primario na eventualidade de recuperacao.
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A exposi¢ao da Unido a riscos fiscais decorrentes de entes subnacionais resulta de duas fontes principais: (i) incumprimentos de pagamentos
relacionados a créditos financeiros da Unido junto aos entes subnacionais; (ii) honras de garantias pela Unido em empréstimos contraidos pelos

entes subnacionais. Os créditos financeiros da Unido perante
Estados e Municipios decorrem de programas de financiamento
e refinanciamento de dividas, implementados de acordo com
legislagdes especificas e formalizados mediante a celebragao de
contratos entre as partes. Por sua vez, as garantias outorgadas
pela Unido aos entes subnacionais se aplicam a empréstimos ex-
ternos, na maior parte tomados junto a organismos multilate-
rais, e a empréstimos internos contraidos perante instituicées
financeiras federais.

A Tabela 20 apresenta o estoque e o fluxo de pagamentos espe-
rados desses créditos financeiros e garantias. Os fluxos de rece-
bimento de dividas refinanciadas ja consideram as dinamicas de
pagamento dos estados no Regime de Recuperacao Fiscal (Rio
de Janeiro, Goias, Rio Grande do Sul e Minas Gerais). Além disso,
o fluxo de recebimentos da Lei n? 9.496/97 leva em considera-
¢do os efeitos da compensacdo financeira promovida pela Lei
Complementar n2 2016, de 2023, que incide sobre contratos de
divida com a Unido.

Pelo lado das garantias, em 2023 a Unido, por meio da STN, hon-
rou RS 12,3 bilhdes em pagamentos inadimplidos dos servicos
dessas dividas contratadas por estados e municipios. Até junho
de 2024, foram pagos mais de RS 5,7 bilhdes.

Tabela 20 - Riscos Fiscais de Haveres e Garantias Junto aos Estados e Municipios
Dados em: RS bilhées.
Fonte e Elaboragdo: STN/MF

mmm 2027

Lei n2 9.496/1997 2 601,1 25,1 25,3 30,0 33,9
Lein2 8.727/1993 3 5,9 0,1 0,1 0,2 0,3
Carteira de Saneamento 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0
DMLP 4 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0
MP n2 2.185/2001 4,1 0,3 0,3 0,4 0,4
LC n2 159/2017 — Art. 92 A e Decreto 129,8 6 1 8 3 10 9 13,7
LCn? 178/2021 — Art. 23 41,6
______
Garantias a Estados - Internas 93,7 7,1 7,2 6,9 6,5
Garantias a Estados - Externas 117,5 6,0 6,1 6,1 6,0
Garantias a Municipios - Internas 15,8 0,0 0,0 0,0 0,0
Garantias a Municipios - Externas 24,9
-m-mm

1 posigées das dividas administradas: 30/06/2024. Pos:gao das garantias: 31/03/2024.

2 Lei n2 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 (previséo a partir de dez/2023).

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

4 Os valores de DMLP consideram apenas os juros, porque a amortizagéo em 2024 néo serd paga a Uniéo.

A EC n? 109/2021 revogou a obrigacdo da Unido de financiar, diretamente ou por intermédio das instituices financeiras sob o seu controle, o
pagamento dos saldos remanescentes de precatorios vencidos e ndo pagos de estados e municipios ao final de 2024, porém ha uma ag¢do em

16 Essa Lei Complementar instituiu uma compensac3o financeira aos estados pela reducdo de aliquotas de ICMS que decorreu da aprovacio da Lei Complementar n 194, de

2022.
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andamento para reverter essa decisdo. O estoque de precatdrios de estados e municipios era de RS 175,1 bilhdes em 30/06/2024. Uma estimativa
do impacto financeiro potencial desta Emenda, caso a Unido fosse obrigada a fornecer uma linha de crédito no valor do saldo constante na divida

consolidada, seria igual a este valor. Tabela 21 - Riscos Fiscais de Relagbes Intergovernamentais

Dados em: RS bilhées

A Tabela 21 consolida os riscos fiscais mencionados, decorrentes das relagdes intergoverna- i
Fonte e Elaboragéo: STN/MF

mentais. A exposi¢ao da Unido a riscos decorrentes de inadimpléncia do pagamento de dividas

e ao pagamento de honras em garantias concedidas pela Unido chega ao montante de RS
1.209,7 bilhdes, o que corresponde a 10,4% do PIB. do PIB

Decorrentes de Haveres 782,7 6,7%
Outra fonte de incertezas para a Unido provém da aprovacdo de legislacGes que beneficiam  pecorrentes das Garantias 251,9 2,2%
os entes subnacionais, ao mesmo tempo que oneram o Governo Federal. Nesse sentido, _Liminaresa ECn®109/2021 175,1 1,5%

existe um risco mapeado que se refere a possivel aprovacdo do Projeto de Lei Complementar
n2 187/2015, que autoriza a deduc¢do dos valores aplicados em ag¢des de erradicagdo do tra- Posicao: 30/06/2024.

balho infantil pelos estados dos compromissos financeiros mensais das respectivas dividas contratuais junto a Unido (em até 3% dos valores das
parcelas mensais). Considera-se a aprovag¢ado do PLP n2 187/2015 como um risco possivel. Existe, ainda, um grande risco relacionado ao Projeto

de Lei Complementar n? 121/2024, que visa promover a revisdo dos termos das dividas dos
estados e do Distrito Federal com a Unido. O PLP apresenta possibilidades para os entes sub-
nacionais reduzirem estas dividas por meio de transferéncias de ativos e cessdes de crédito,

Tabela 22 - Incertezas de Propostas Legislativas
Dados em: RS bilhdes
Fonte e Elaboragéo: STN/MF

além de refinanciar os valores devidos em 360 meses e alterar as condi¢Bes financeiras con-
tratuais, adotando o IPCA para correcdo monetdria e juros, podendo variar de 4% até 0%.

fluxo de caixa da Unido
Tramita no legislativo federal a PEC n2 51/2019, que prevé aumento de 1% a cada ano para o PEC ne 51/2019 (FPE) m
Fundo de Participagdo dos Estados (FPE) a contar do 22 ano apds o da sua aprovagdo até 0 42  pec ne 51/2019 (Fundeb) . 18,5
ano e depois mais um aumento da ordem de 1,5% no 52 ano, para que o FPE atinja entdoum i YT
percentual final de 26% sobre o produto da arrecadacdo do Imposto de Renda (IR) e do Imposto sobre Produtos Industrializados (IPl). Atualmente
esse percentual corresponde a 21,5%. A Tabela 22 apresenta as estimativas de impactos, imediatos e para um periodo de dez anos, dessas

propostas legislativas para Unido.

Proposta analisada

Por fim, cumpre ressaltar que os episddios de incumprimentos de pagamentos por parte dos entes federativos e os eventos de resgates e honras
de garantias por parte da Unido decorrem de uma situacdo de desequilibrio das contas publicas dos entes subnacionais. Com o objetivo de definir
condicGes para concessdo de operacdes de crédito e de mitigar riscos fiscais decorrentes das relagées com os demais entes federativos, a Unido,
por meio da STN, realiza monitoramento das financas publicas dos entes. O acompanhamento de indicadores de desempenho e do panorama
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das financas publicas dos estados e das capitais estaduais é apresentado no Boletim de Financas dos Entes Subnacionais, publicado anualmente
pela Secretaria do Tesouro Nacional.

Informagdes mais detalhadas sobre os entes subnacionais podem ser obtidas na secdo de Prefeituras e Governos Estaduais do sitio da
STN, no seguinte endereco eletrénico: https.//www.tesourotransparente.qov.br/temas/estados-e-municipios
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3.4 Empresas Estatais

Os riscos fiscais das empresas estatais ndo dependentes controladas diretamente pela Unido (escopo desta se¢ao) se
referem principalmente as expectativas de receitas e a realizacao de despesas ndo previstas. Trata-se de um conjunto
de 27 estatais, sendo 22 empresas publicas e 5 sociedades de economia mista.

A Tabela 23 apresenta a estimativa de fluxos para o atual exercicio e os préximos sendo que estes constituem a base
para a apuracao dos riscos fiscais relacionados as empresas estatais e que estdo descritos na nota lateral.

A avaliacdo de riscos das empresas estatais ndo dependentes, na maioria dos elementos de risco mapeados, demanda
a separacao da categoria das Instituicdes Financeiras Federais (IFFs) em relacdo as demais empresas estatais explora-
doras de atividades econGmicas ou prestadoras de servico publico, em razdo da regulamentacdo propria do setor fi-
nanceiro, sobretudo quanto ao cumprimento de indicadores de capitalizacao.

O risco fiscal associado as IFFs, em geral, ndo estd relacionado a escassez de caixa (liquidez), mas a insuficiéncia de
capital regulatério para cumprir os indices de requerimento de capital (Basileia, Capital Nivel | e Capital Principal).
Eventual capitalizacdo ou reducdo de dividendos e JCP necessarios a este cumprimento representam um impacto fiscal
direto, uma vez que se
trata de elevacdo de des-
pesa ou reducdo de re-
ceita primaria, pois essas
instituicbes nao com-
pdoem o Setor Publico
Consolidado para efeito
de apuracdo de resulta-
dos fiscais.

Tabela 23 - Fluxos Estimados - Estatais Ndo Dependentes
Dados em: RS milhées
Fonte: STN/MF, SEST/MGI, LDO. Elabora¢éo: STN/MF

Fluxo Impacto
Valor Estimado Financeiro (F)

Natureza do Fluxo

| 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | Primario (P)
Receita de Dividendos e JCP ! 58.321,50 33.370,60 32.494,50 33.950,00 35.058,80 FeP
Transferéncias para Aumento de Capital 2 2,6 n.d. n.d. n.d. n.d. FeP
Resultado Primario das Empresas Estatais> -6.809,80 -6.214,70 -7.206,20 -6.037,70 -6.437,6 P
n.d. - informagéo néo disponivel.
1 Dividendos previstos no PLOA 2024.
2 Transferéncias para aumento de capital da LOA 2023 + restos a pagar inscritos
3 Metas fiscais previstas no PLDO 2024 (2025, 2026 e 2027) e PLOA 2024 (2023 e 2024).
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Os riscos fiscais relacionados
a empresas estatais ndo de-
pendentes referem-se a pos-
sibilidade da ocorréncia dos
eventos abaixo, conforme a
sua natureza:

Frustracdo de receita - re-
ceita de dividendos e/ou ju-
ros sobre capital proprio
(JCP) menor do que a receita
estimada na composi¢éo do
resultado fiscal do Governo
Central;

Aporte emergencial - aporte
de capital ou subvengdo eco-
némica em cardter de emer-
géncia para o atendimento
da necessidade de recursos
ou de capital de determi-
nada empresa estatal; e
Esforco _ fiscal __adicional
(compensagdo de primdrio) -
necessidade de compensa-
¢do, pelo Tesouro Nacional,
de um eventual resultado
primdrio ndo alcangado pelo
conjunto das estatais fede-
rais que sdo consideradas na
meta fixada na Lei de Diretri-
zes Or¢amentdrias.
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O conjunto de IFFs é formado por cinco empresas, que sao apresentadas com seus respectivos indicadores regulamentares na Tabela 24. Os dados
das IFFs sdo referentes aos ultimos indices divulgados e comparados com os minimos regulatdrios estabelecidos nas normas nacionais para aten-
dimento dos requisitos de capital do Acordo de Basileia Il (incluidos os adicionais de capital principal de conservacdo e sistémico, e ndo incluido o
adicional contraciclico). Os indices de requerimento minimo do BB e da CAIXA sdo maiores porque incluem o adicional de capital principal de risco
sistémico (de 1 ponto percentual), aplicavel apenas para institui¢cdes cuja exposicao total é superior a 10% do PIB.

Todas as IFFs apresentam os indices de capital acima dos minimos regulatdrios. As instituicoes devem manter margem de seguranca de forma
a mitigar eventuais choques ao longo do ano.

Tabela 24 - indices de Capital Requeridos x Observados
Fontes: Informacgées Trimestrais (ITR) 12 Trimestre de 2024; Resolugdo CMN n® 4.958/2021 e atualizagées.
Elaboragéo: STN/MF

IFF com Relevancia Sistémica IFF sem Relevancia Sistémica
Indicadores

nimo nimo

Capital Principal 8,00% 11,90% 14,51% 7,00% 26,10% 13,28% 11,07%
Capital Nivel | 9,50% 13,98% 14,73% 8,50% 26,10% 13,28% 11,87%
Basileia 11,50% 15,13% 16,85% 10,50% 30,40% 13,28% 13,02%

Linclui ACP conservagéo e ACP sistémico.
2 Inclui ACP conservagéo.

Para o BNB, o risco de ndo pagamento de dividendos tem sido classificado como um risco possivel, em virtude de processos que tramitam em
orgdos de controle e em outras instancias, 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 que os dividendos do BNB ndo sdo relevantes no
conjunto das receitas globais de dividendos do Tesouro Nacional, tendo sido de 0,59% em 2023 (e 0,25% em 2022).

Entre 2021 e 2023, a arrecadacio de dividendos superou as estimativas, destacando-se 2022, quando a Petrobras teve lucro recorde de RS 188
bilhdes. Esse resultado, impulsionado pelos precos do petréleo e a politica de remuneracdo aos acionistas, gerou elevados dividendos. O BNDES
também contribuiu significativamente com dividendos intermediarios e complementares, enquanto o Banco do Brasil também apresentou
crescimento no pagamento de dividendos no periodo.

Dos RS 58,3 bilhdes estimados para 2024, RS 35,3 bilhdes (60,5%) ja foram recebidos no primeiro semestre deste ano. Dessa forma, o risco de
que a Unido venha a sofrer perda na arrecadacdo de receita de dividendos/JCP, inclusive por parte das instituicdes financeiras, para que possam
cumprir os seus limites operacionais com seguranca, pode ser considerado no geral, como um risco de baixa probabilidade de ocorréncia em

2024.
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Orisco de aporte emergencial é remoto para a maioria das Instituicdes Financeiras Federais. O BNB, apds o aporte de 2023, pode usar a retencao
de lucros para se enquadrar nos requerimentos minimos, mas ainda é um risco possivel apds 2024. O BASA podera precisar reforgar seu capital
devido a baixa margem nos indices. Empresas estatais ndo financeiras como Emgea, ECT, Casa da Moeda e Companhia Docas podem enfrentar
dificuldades financeiras, apesar das medidas de saneamento. N3o ha previsdo de aumento de capital na LOA 2024, com restos a pagar de RS
2,6 milhdes, abaixo do histérico dessa despesa.

A Emgea tem um histérico de dificuldades em seu fluxo de caixa. O Tesouro Nacional avalia como possivel a realizagdo de aportes nos proximos
exercicios, caso os fluxos de receitas de seu principal ativo, os créditos CVS, ndao apresentem boa performance. A empresa possui dividas com o
FGTS, que sdao garantidas pela Unido, e tem sido objeto de renegocia¢do ao longo dos ultimos exercicios. Os ativos da empresa superam, em
valor, suas obriga¢Ges, portanto, a empresa tem condicdes de superar as dificuldades enfrentadas.

A Codern também mantém risco de agravamento da situacdo econdmica e a avaliacdo de risco de aportes emergenciais é possivel para os
proximos exercicios. O arrendamento do Terminal Salineiro de Areia Branca, promovido pela Agéncia Nacional de Transportes Aquaviarios —
Antaq, na bolsa de valores de Sao Paulo, paralelamente a ampliagdo de investimento diretos de infraestrutura na drea portuaria, devera repre-
sentar reducdo de despesas, mas, por outro lado, também de receitas da empresa. J4 a ENBPar esta exposta ao risco de necessitar de um aporte
emergencial na Eletronuclear, devido aos elevados investimentos previstos para a implantagdao da Usina Angra lll.

As metas de resultado primario para empresas estatais federais de 2024 a 2028 indicam um aumento do déficit comparado a 2023. Isso afeta
negativamente as contas publicas, mas pode diminuir a necessidade de esforgo fiscal adicional pelo Tesouro Nacional. A exclusdao das empresas
do Grupo ENBPar da estatistica fiscal deve reduzir a volatilidade dos resultados. Despesas do Novo PAC, de até RS 5 bilhdes, ndo estdo incluidas
na meta de déficit, ajudando a minimizar riscos. Para 2024, espera-se um déficit de RS 6,8 bilhdes, abaixo da meta de RS 7,3 bilhdes da LDO.
Ressalta-se que o desempenho das empresas estatais pode ser afetado por mudancas econdmicas.
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3.5 Concessoes de Servigo Publico e Parcerias Publico-Privadas
3.5.1 Concessoes de Servigo Publico

3.5.1.1 Otica das Despesas

A modelagem dos contratos de concessao de infraestrutura adota a diretriz de transferéncia dos riscos mais relevantes
para o concessiondrio, como é o caso dos riscos de construcdo e de demanda. Sobre a Unido recai a responsabilidade sobre
eventos extraordindrios que venham a ser reconhecidos, como caso fortuito, for¢ga maior ou fato do principe, quando ha
mudanga unilateral do contrato.

Ha contratos que preveem a possibilidade de reequilibrio econd6mico-financeiro, o que poderia eventualmente acarretar
onus a Unido. Ocorre que, mesmo nos casos em que se enseja o reequilibrio econémico-financeiro do contrato, o Poder
Concedente dispde de alguns mecanismos de compensacao que ndo causam impacto fiscal, como por exemplo, revisdo
tarifaria ou dilatacdo do prazo contratual.

Além disso, existe a possibilidade de extingao, antecipada ou ndo, dos contratos. Nesses casos, é possivel que tenham sido
efetuados investimentos em bens reversiveis que ainda ndao tenham sido completamente amortizados ou depreciados,
sendo que a Unido podera ter que fazer frente a eventual pagamento ao concessionario, a depender de como sera definida
a forma de indenizagao.

Ocorre que, inclusive nesses casos, o risco de a Unido ter que fazer frente a eventual pagamento ao concessionario pode
ser mitigado, pois existe a possibilidade de que o bem seja relicitado e as indenizagdes sejam arcadas pelos futuros con-
tratados, conforme previsto no art. 15, § 12, da Lei n2 13.448, de 5 de junho de 2017, que trata da relicitacao dos contratos
de parceria nos setores rodoviario, ferroviario e aeroportuario.

3.5.1.2 Otica das Receitas

As ConcessOes sdo regidas
pela Lei n® 8.987/1995, que
define concessdo de servico
publico como sendo “dele-
gacdo de sua prestagdo,
feita pelo poder concedente,
mediante licitagGo, na mo-
dalidade de concorréncia, a
pessoa juridica ou consaorcio
de empresas que demonstre
capacidade para seu desem-
penho, por sua conta e risco
e por prazo determinado”.
Os leilboes de concesséGo de
infraestrutura podem ser de
dois tipos:

e por menor tarifa (rodo-
vias, por exemplo); e

e por maior outorga (aero-
portos, por exemplo).

No que tange as projecGes de receitas de concessdes, os valores arrecadados provém da obrigacdo de pagamento de outorga por parte do
concessionario, definida em contrato. Parte das receitas advém de contratos vigentes e parte da celebracdo de novos contratos. Nesse contexto,
0s principais riscos fiscais decorrem, por um lado, da possibilidade de inadimpléncia de concessionarios com contratos vigentes, e, por outro
lado, da ndo celebracdo dos novos contratos previstos para aquele periodo. Além disso, ha o risco de demanda que pode impactar o recebi-

mento de outorga variavel, ou seja, outorga proporcional a receita da concessao.
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Em termos de possibilidade de ndo pagamento de outorgas de concessdes vigentes, os fatores de riscos estdo relacionados a questionamentos
judiciais, alteragdes legislativas, pedidos de reequilibrio econémico—financeiros ou mesmo insolvéncia do concessiondrio. Com o novo regime de
pagamentos de precatdrios e a regulamentacdo da oferta desses créditos, as receitas de concessdes previstas como receitas primarias podem
ser afetadas. Isso ocorre devido as concessiondrias solicitarem o pagamento das outorgas usando precatérios, o que pode representar um risco
fiscal devido a possibilidade de frustracdo nas receitas primadrias. Ja em termos da possibilidade de nao celebragao de novos contratos, os prin-
cipais fatores de risco a serem considerados para a elaboracao da Lei Orcamentdria Anual sdo a exequibilidade do cronograma dos leildes que
precedem esses contratos e a auséncia de propostas de interessados (“leildo deserto”).

Adicionalmente, ha o risco de conversao de receitas de outorga em investimentos cruzados da concessionaria, em decorréncia de novos proces-
sos licitatérios ou de prorrogacdo de contratos de concessao de ferrovias e rodovias no ambito da Lei n2 13.448, de 2017, o que reduz o potencial
de novas receitas da Unido, bem como a sua previsibilidade. As projecdes 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 vincu-
ladas conforme previsdao em editais de licitacdo. Eventuais alteragdes legislativas que vinculem o beneficio econdmico da outorga para investi-
mentos ou setores especificos também podem ter impacto negativo sobre as receitas potenciais da Unido.

Para mitigar o risco de frustracdo de receitas das concessodes ao longo do exercicio é feito monitoramento dos processos, e qualquer alteracao
de estimativa é refletida nos relatérios de avaliagdes bimes- T Iy ———

trais de receitas e despesas primarias. Com rela¢do ao risco  pgdos em: RS bilhées

de leildo deserto, sua mitigacdo por parte do poder conce- Fonte e Elaboracdo: STN/MF

dente passa por garantir que haja aderéncia entre o modelo o

econdmico desenhado e a expectativa do mercado, assim % 2

como garantir que a conducdo do processo licitatério seja 24

feita de maneira a minimizar as incertezas, favorecendo a

et N 72
previsibilidade e transparéncia.
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Ressalta-se que, em 2021, a diferenca foi devida majoritariamente ao ingresso de recursos de novas concessdes no setor de telecomunicacoes,
rodovidrio e aeroportuario, ndo previstos inicialmente na LOA. 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 bénus de assinatura do Segundo
Leildo dos Volumes Excedentes da Cessdao Onerosa (LVECO), bem como o bonus de outorga de concessdes associadas a processos de desestati-
zacdo, a saber: a) novos contratos de concessao de geracdo de usinas hidrelétricas, processo associado a desestatizacdo da Eletrobras; e b)
concessao de geragao de energia elétrica associada a desestatizagdao da Companhia Estadual de Geragdo e Transmissao de Energia Elétrica (CEEE-
GT). Em 2023, a diferenga 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 Produgdo, tampouco a outorga inicial do leildo da 72 Rodada de Concessdes
Aeroportuarias.

3.5.1.3 Riscos Fiscais em Demandas Administrativas

Os ministérios setoriais e as agéncias reguladoras sdo os responsaveis em supervisionar os riscos fiscais de concessdes e PPPs, e por gerir, moni-
torar e fiscalizar os contratos vigentes e providenciar o registro de ativos e passivos contingentes.

Além disso, cabe também aos ministérios setoriais e as agéncias reguladoras o papel de estruturar e implementar processos licitatérios para

projetos de concessdes e PPPs, sendo esses os orgdos responsaveis por definir .\ 5 e s G DEale s A s s

a alocagao de riscos entre setor publico e setor privado de cada contrato. Dados em: RS milhGes
Fonte: Agéncias Reguladoras. Elaboracdo: STN/MF

A Tabela 25 representa o somatdrio das estimativas de impacto fiscal para a

Unido em decorréncia de pleitos administrativos de reequilibrio econémico- o Reequilibrio Econémico e Financeiro
financeiro classificados como de risco provavel de concretizagdo pelas agén- Classificados como Provéveis pelas Agéncias
cias reguladoras. Observa-se que o risco relativo a demandas na via adminis-

trativa com impacto fiscal para a Unido é estimado em RS 662 milhdes em 6tica das Receitas 662,0 497,0 495,0 493,0  491,0
2024, RS 919 milhdes em 2025, RS 495 milhdes em 2026, RS 493 milhdes em Otica das Despesas 0,0 422,0 0,0 0,0 0,0
2027 e RS 491 milhdes em 2028. Destaca-se, porém, que algumas demandas Total | 6620 0190 4950 4930 4910

apresentam estimativa de impacto ndo disponivel, e que a lista mencionada possui rol ndo exaustivo, ndo esgotando a possibilidade de surgi-
mento de novos pleitos. Dessa forma, o valor de impacto potencial pode ser mais elevado que os valores mencionados.

Os reequilibrios de contrato previstos para 2024 sdo, em grande parte, devidos aos impactos da pandemia da Covid-19 no Orcamento de 2020 a
2023, risco considerado como forca maior e alocado para a Unido. Esses reequilibrios de efeitos da Covid-19 ainda poderdo acarretar abatimentos
de receitas em 2024, especialmente nas contribuicdes do setor aeroportuario.
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3.5.2 Parcerias Publico-Privadas

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

Nesse sentido, no que se refere as PPPs Federais, cabe mencionar que a Unido, considerando sua administra¢do direta e indireta, possui atual-
mente um Unico contrato de PPP, que é o Complexo Data Center contratado por um consércio formado por Banco do Brasil e Caixa Econdmica
Federal junto a GBT S/A. Entretanto, como as empresas estatais envolvidas ndo sdo dependentes e os contratos ndo preveem qualquer tipo de
garantia do poder concedente ao concessionario, ndo existem riscos alocados a Unido.
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3.6 Fundo de Financiamento Estudantil (Fies)

O Fies é um Fundo de natureza contdbil gerido pelo Ministério da Educagao (MEC), que tem o objetivo de financiar a
graduacao de estudantes matriculados em cursos superiores ndo gratuitos e com avaliagdao positiva nos processos de
avaliacdo conduzidos pelo MEC. O programa conta atualmente com 2,62 milhdes!’ de contratos de financiamento
ativos no Brasil.

A concessdo de crédito aos estudantes expde a Unido ao risco de crédito do Fies, efetivado na forma de atrasos e
inadimpléncias. O valor da exposi¢do das operac¢des do Fies concedidas até 2017 chegou a RS 92,4 bilhdes, conforme
Figura 25 que apresenta, além do comportamento do estoque de 2019 a junho de 2024, as suas composi¢des por safra
de concessdo do financiamento. Figura 25 - Exposicdo do Fies por Safra de Concesséo do Financiamento

Dados em: RS bilhdes Posicéo: 30/06/2024

Os atrasos nos pagamentos dos financiamentos [ =\ - Elaboragéo: STN/MF

concedidos até 2009 e entre 2010 e 2017, con-

tados a partir de um dia de atraso, foram obser- 40 1074 LS 28 120

vados em 63,8% do total dos contratos. O saldo 35 78 924 100

devedor integral dos contratos concedidos em 30

atraso é de RS 56,5 bilhdes, representando % 25 80 E

68,2% do total da carteira, conforme detalhado E 20 60 'E

na Figura 26. g 15 0 ;ou
-

O valor do ajuste para perdas estimadas dos 10

contratos realizados no ambito no Fies alcancou 5 20

RS 47,2 bilhdes. Em junho de 2024, 2,2 milhdes ¥ ¥ ¥ " - - :

de contratos estavam em amortiza¢do, com 2019 2020 2021 2022 2023 jun/2024

saldo devedor total de RS 89,2 bilh&es, o que re- m Até 2009 mmmm 2010 2011 2012 w2013

presenta aumento de valor de 4,1%, em relagdo 0014  mmmm001S w0016 w2017 Total

ao exercicio de 2023.

17 posicdo de junho de 2024
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A carteira de financiamentos
concedidos no dmbito do
Fies é distribuida em trés fa-
ses, de acordo com a evolu-
¢do prevista contratual-
mente:

e Fase de utilizagdo - peri-
odo no qual o estudante estd
cursando o ensino superior,
estando limitado ao prazo
de duragdo regular do curso,
com pagamentos trimestrais
de juros;

e Fase de caréncia - periodo
de 18 meses que se inicia
logo apdés a concluséo do
curso, com pagamentos tri-
mestrais de juros;

e Fase de amortizagdo - pe-
riodo que se inicia no més
imediatamente seguinte ao
final da fase de caréncia,
quando é estabelecido o va-
lor da prestagdo mensal.
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Entretanto, 0? contratos do FI?S ate 2017 Figura 26 - Situagéo dos Contratos do Fies Concedidos até 2017
contam com instrumentos mitigadores do  sgjgo devedor em RS milhdes. Posi¢do: 30/06/2024
risco, como fianca convencional, fianga soli- Fonte: FNDE. Elaboragdo: STN/MF

daria e o Fundo de Garantia de Operagdes
do Crédito Educativo (FGEDUC), sendo que
64,5% da carteira de contratos é garantida
exclusivamente pelo FGEDUC. Quando con-
siderada a cobertura concomitante pelo
FGEDUC e pela fianga, esse percentual sobe

para 79,4% da carteira. Os contratos forma- i e sy
lizados até 2009 ndo contam com cobertura 32%
de fundo garantidor, contando apenas com
a garantia de fianca convencional ou fianca
solidaria.

1 a 90 dias de Atraso 6,9%
91 a 180 dias de Atraso 2,7%

181 a 360 dias de Atraso 4,2%

R$56.479

[:39 > 360 dias de Atraso 54,4%

A partir de 2018, com vistas a primar pela

sustentabilidade do Fies e em obediéncia

aos principios e normativos sobre responsa-

bilidade fiscal, foi implementado o Novo Fies por meio da Lei n2 13.530/2017, adotando-se medidas para mitigar o
risco fiscal do Fundo, notadamente relacionadas ao compartilhamento do risco do crédito com as entidades mantene-
doras e a mecanismos para garantir o retorno do financiamento.

Informagdes mais detalhadas sobre o Fies podem ser obtidas no seguinte endereco eletrénico:
https://www.fnde.qov.br/index.php/financiamento/fies-qraduacao/o-fies/sobre-o-fies

) t TesouroNACIONAL

A ResolugGo CG-Fies n® 27,
de 2018, definiu os critérios
para caracterizagdo de ina-
dimpléncia, risco de crédito
e ajustes para perdas contd-
beis.

Contratos em atraso sdéo
aqueles com prestagées ndo
pagas a partir do primeiro
dia apds o vencimento. Con-
tratos _inadimplentes sdo
aqueles com prestagées ndo
pagas a partir do nonagé-
simo dia apds o vencimento.
A apuragGo do valor de
ajuste para perdas contdbeis
leva em consideragdo, ape-
nas, as inadimpléncias verifi-
cadas durante a fase de
amortizagdo do contrato,
ndo considerando, portanto,
as parcelas devidas durante
a fase de utilizacdo e de ca-
réncia. Além disso, os con-
tratos sdo classificados em
fungdo dos dias de atraso e,
entdo, é aplicado um fator
de provisdo escalonado de
acordo com essa classifica-
¢do.
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3.7 Riscos do Sistema Financeiro

3.7.1 Créditos do Banco Central do Brasil

Sao os créditos que se originam de operac¢des do Programa de Estimulo a Reestruturagdo e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional
(PROER) e de saques a descoberto na conta Reservas Bancdrias. Esses créditos afetam as contas publicas de forma essencialmente financeira,
principalmente em termos de risco de crédito, e, inicialmente, ndo representam um risco fiscal.

Em cada periodo de balanco do BCB, os valores desses créditos eram atualizados com base em suas caracteristicas originais, levando em consi-
deracdo as garantias e uma metodologia predefinida. Além das baixas por recebimento das parcelas e dos reconhecimentos de juros, eram
realizados ajustes a valor recuperavel.

O Banco Banorte e Banco Econdmico quitaram antecipadamente suas dividas*® no exercicio de 2022, e o Banco Nacional também quitou anteci-
padamente sua divida'® no ano de 2024. Assim, em 30/6/2024, o BCB n3do possuia ativo contingente de créditos a receber.

3.7.2 Sistema Financeiro Nacional

S3do os riscos fiscais que teriam como origem o Sistema Financeiro Nacional (SFN) e que poderiam advir de um potencial uso de recursos publicos
em uma instituicao sistémica de controle privado.

A avaliacdo da resiliéncia do SFN publicada nas atas das reunides do Comité de Estabilidade Financeira (COMEF) do BCB, destaca, em seu ultimo
documento de 27 e 28 de agosto de 202429, que as Instituicdes Financeiras tém mantido provisdes adequadas, acima das estimativas de perdas
esperadas. Além disso, os niveis de capitalizacao e de liquidez do SFN mantiveram-se superiores aos requerimentos prudenciais. Os resultados
dos testes de estresse mostram que o sistema estd resiliente. A avaliagao de cenarios de estresse macroecondmico indica que o sistema nao
apresentaria desenquadramentos relevantes caso os cenarios considerados se concretizassem.

Assim, ndo sdo encontrados problemas de solvéncia em bancos sistémicos, mesmo nas condi¢des severas a que foram simuladas. O risco fiscal
proveniente do SFN pode ser considerado muito baixo.

18 Créditos a receber originados de liquidacdo extrajudicial.
19 Créditos a receber originados de liquidacdo extrajudicial.
20 As atas das reunides do COMEF, publicadas trimestralmente pelo BCB, estdo disponiveis em https://www.bcb.gov.br/publicacoes/atascomef.
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3.8 Mudancas Demograficas

Nas préximas décadas, o Brasil passara por uma profunda modificagcdo de sua estrutura etaria, com aumento do nimero de idosos na populagao
e redugdo do numero de jovens. Tal transformagao demogréfica impde desafios as politicas publicas, na medida em que influi diretamente sobre
a demanda por diferentes formas de atuagao estatal. O caso do Beneficio de Prestagao Continuada (BPC) é ilustrativo dos potenciais efeitos nos
gastos oriundos da transformacdo demografica. O envelheci- figyrq 27 - Impacto Demogrdfico Sobre Despesas Selecionadas de Satide e Educagdo

mento da populagdo brasileira e 0 aumento da expectativa de so- Dados em: RS bilhdes a pregos de 2023

brevida, aliados ao aumento anual do saldrio minimo superior ao Fonte e Elaboragdo: STN/MF

aumento da renda média, sugerem que as despesas com o BPC

deverdao aumentar substancialmente no futuro préximo. 10 11,7
Com relacdo a Educacdo, tal dindmica atua de maneira favoravel, e 93 10,5

no sentido de gerar menor pressao sobre os gastos, dado que o 100 8,2 :

tamanho da populacdo jovem tem caido, ndo apenas em termos 8,0 60 71

relativos, mas também em termos absolutos. Nas despesas com 6,0 4,9 J

educacdo, serdo consideradas, como proxy, as despesas com con- 40 2,8 2

trole de fluxo, que correspondem a todas as despesas da area, 20 09 1,9

exceto pessoal ativo e inativo, Fundo de Manutencdo e Desenvol-

vimento da Educagdo Basica—Fundeb, Salario-Educagdo e o im- 00 . _ ,

pacto primario do FIES. Tais despesas somaram, em 2023, R$ 41,3 20 06 10 13 45 ! 50 o ., - ' 1 | ' ——

bilhdes. -4,0 2427 9 31 -31
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No setor de Saude, por outro lado, ha uma forte pressao para ele-

vacao das despesas em decorréncia do processo de envelheci-
mento da populacdo, dado que a populacdo de maior idade de-
manda proporcionalmente mais servicos de salude. Para estimar o impacto da evolucdao demografica nas despesas com salde, serdo analisados
os blocos de Assisténcia Farmacéutica (inclusive Farmdcia Popular), e da Atencdo de Média e Alta Complexidade (atendimento hospitalares e
ambulatoriais), os quais totalizaram, em 2023, RS 84,3 bilhdes. Portanto, as despesas analisadas em Saude e Educagdo alcangaram, juntas, RS
125,6 bilhdes em 2023, aumento de 26,1% em relacdo ao verificado em 2022.

Saude W Educacao

A Figura 27 apresenta estimativa de impacto da evolucdao demografica sobre as despesas selecionadas de salde e educagdo no periodo 2024-
2034. O referido impacto foi mensurado como a diferenca entre a projecao das despesas considerando a evolu¢cdo demografica da populacao
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(crescimento e mudanca de composicdo etdria), conforme projecdes do IBGE??, relativamente a um cendrio contrafactual em que tamanho e
composicdo da populacdo permanecessem constantes aos niveis de 2023. Tais cendrios também assumem como constantes a cobertura atual
dos servicos prestados e o nivel atual de eficiéncia na provisdao dos servicos.

Observa-se que, no caso da salude, hd uma pressdo por expansdo das despesas decorrentes da evolugdao demografica (crescimento e envelheci-
mento populacionais) de RS 11,7 bilhdes em 2034. Por sua vez, a pressdo por gastos na educacdo, de - RS 3,1 bilhdes em 2034, diminui conforme
a evolugao demogriéfica e, como consequéncia, observa-se que, apenas para as despesas avaliadas tanto em saude quanto em educag¢ao, ocorre
demanda adicional por despesas publicas, em 2034, de aproximadamente RS 8,6 bilhdes (a precos de 2023). Tal cifra representa 6,9% do valor
despendido em 2022 nos mesmos programas.

21 IBGE. Projec¢des da populacio: Brasil e Unidades da Federag3o: revisdo 2018, 2. ed. Rio de Janeiro: IBGE, 2018.
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3.9 Riscos Ambientais

Os riscos fiscais ambientais sdo aqueles provenientes de desastres e fenémenos da natureza, os quais podem estar asso-
ciados as mudancas climdticas ou causados e originados pela atividade humana. Tais ocorréncias podem afetar as contas
publicas, afetando a trajetdria e os resultados fiscais estabelecidos.

Tais riscos implicam grandes desafios para os governos e, a cada ano, os paises tém enfrentado um numero crescente de
eventos relacionados ao meio ambiente. Globalmente, a ocorréncia de pelo menos um evento climatico extremo por ano
tem a estimava de custo médio de 0,8% do PIB?2.

3.9.1 Desastres e Fenémenos Naturais

O termo desastres pode ser entendido como “uma grave interrupcdo do funcionamento de uma comunidade ou sociedade,
em qualquer escala, devido a eventos perigosos que interagem com condicdes de exposicao, vulnerabilidade e capacidade,
levando a perdas e/ou impactos humanos, materiais, econémicos e ambientais.”?3

Cada pais responde, de maneira particular, as dimensdes de exposicdo, vulnerabilidade e caracteristicas de perigo com os
guais se depara e, nesse sentido os desastres podem causar grandes perdas, a depender da localizacdo geografica, magni-
tude e do intervalo de tempo em que tais eventos ocorrem, e afetar significativamente as financas publicas. Isto porque,
na ocorréncia de determinados desastres, € comum a expectativa de que os governos executem acdes de mitigacdo de
possiveis impactos, sejam materiais ou nao.

Os passivos contingentes de desastres podem ser explicitos, baseados em contratos ou leis, em que ha uma previsao legal
para o pagamento associado a ocorréncia de seus riscos, ou implicitos, quando os gastos sao realizados em decorréncia de
expectativa moral da sociedade de que o governo atue, por pressdes politicas ou na tentativa de acelerar a recuperagao
econdmica da localidade afetada.

No Brasil, os eventos associados a desastres e fenbmenos naturais sdo, preponderantemente, secas ou excesso de chuvas
regionalizadas, principalmente nas regides Nordeste e Sul. Historicamente, a ocorréncia da maioria de tais eventos carac-
teriza-se por sua sazonalidade e pelo seu baixo potencial de constituir impactos fiscais desfavoraveis, embora haja, muitas
vezes, perdas irreparaveis de vidas. Entre os anos de 2015 e 2024 (novembro), foram gastos entre 0,01% e 0,04% do PIB,

22 Regional Climate Change. Platform of Economy and Finance Ministries, BID, 2021.
BEscritério da Organizacdo das Na¢des Unidas para Reducgdo de Risco de Desastres. Disponivel em: https://www.undrr.org/terminology/disaster

)& TesourRoNACIONAL

Principais normas do arca-
bouco legal para tratamento
dos riscos de desastres:

e lein®8.742/1993 — dispde
sobre a competéncia da
Unido atender agées assis-
tenciais de natureza emer-
gencial, em conjunto com os
demais entes federativos;

e lein?12.340/2010 (alt. Lei
n212.983/2014) - dispde so-
bre as transferéncias de re-
cursos da Unido aos orgdos
e entidades dos entes fede-
rativos para as agdes de pre-
vengdo e de resposta associ-
adas aos desastres;

e Lein? 12.608/2012 - insti-
tui a Politica Nacional de
Prote¢do e Defesa Civil -
PNPDEC e dispoe sobre o Sis-
tema Nacional de Protegdo e
Defesa Civil e o Conselho Na-
cional de Protecdo e Defesa
Civil — CONPDEC;

e Decreto n® 10.593/2020 -
dispbe sobre a organizagdo e
o funcionamento do Sistema
Nacional de Prote¢éo e De-
fesa Civil e do Conselho Na-
cional de Prote¢do e Defesa
Civil e sobre o Plano Nacio-
nal de Protegdo e Defesa Ci-
vil e o Sistema Nacional de
Informagbes sobre Desas-
tres.
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ao ano, nas acdes voltadas a esses eventos, incluindo o planejamento e o controle dos riscos associados, conforme Figura 28. Observa-se que,
desde o ano de 2016, os gastos com desastres sdo decrescentes como proporcao do PIB, ainda que pese um aumento significativo na dotacdo da

acdo nos anos de 2023 e 2024.

Figura 28 - Programa Gestdo de Riscos e de Desastres — LOA e Participagéo no

PIB

Dados em: RS bilhdes

Fonte: Siafi, IBGE Elaboragéo: STN/MF
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1 posi¢dio em 5/11/2024. Fonte: Tesouro Transparente e Painel do Or¢amento Federal (SIOP). Ela-

boragéo: STN/MF. Néo considera a totalidade das despesas relacionadas a tragédia socioambien-

tal ocorrida no RS, que possui marcador orgamentdrio proprio.

24 Situacdo no RS - Brasil Unido pelo Rio Grande do Sul -

O programa Gestdao de Riscos e de Desastres
(Programa 2218), que consta na LOA, é voltado
para acdes de prevengao e controle, bem como
acOes de resposta aos desastres. Este programa é
composto de diversas agdes de governo que
objetivam, entre outros:

e identificar os riscos de desastres naturais;

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

e aprimorar a coordenacgdo e a gestao das acdes
de preparacdo, prevencao, mitigacdo, resposta e
recuperacao para a protecao e defesa civil;

e monitorar e emitir alerta de desastres naturais;
e promover agoes de resposta para atendimento
a populacdo afetada e recuperacdo de cenarios
atingidos por desastres, especialmente por meio
de recursos financeiros, materiais e logisticos,
complementares a acao dos Estados e Municipios.

A depender da magnitude
dos eventos, o impacto nas
finangas publicas pode ser
significativo, exigindo acgdes
tempestivas envolvendo re-
cursos elevados, o que pode
desviar os paises momenta-
neamente do alcance de
suas metas fiscais. Diante
disso, organismos internaci-
onais, como o Fundo Mone-
tdrio Internacional (FMI), o
Banco Mundial e a Organiza-
¢do para a Cooperagdo e De-
senvolvimento  Econémico
(OCDE), apontam os desas-
tres naturais como sendo
uma importante fonte de
risco fiscal.

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 milhGes
de pessoas afetadas?*. O envio de recursos do Governo Federal para o ente Rio Grande do Sul foi formalizado por meio de edicdo de diversas
medidas provisdrias e abertura de créditos extraordinarios. Nesse sentido, a dotacdo atualizada de cerca de RS 53,9 bilhdes?> no denominado

Brasil Participativo (presidencia.gov.br), dados atualizados até 12/06/24. Acesso em 30/10/2024.

%5 Disponivel em https://www.tesourotransparente.gov.br/visualizacao/painel-de-monitoramento-da-execucao-orcamentaria-e-financeira-com-auxilio-e-reconstrucao-do-

rio-grande-do-sul (Consulta em 5/11/24).
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marcador Enfrentamento a Calamidade Publica no RS?® congrega todas as acdes orcamentdrias associadas a descentralizacdo de recursos para
enfrentamento da tragédia. Deste total de RS 53,9 bilhdes (0,47% do PIB), aproximadamente RS 33,8 bilhdes sdo despesa primaria e RS 20,1
bilhdes sdo despesa financeira. Além disso, o Governo Federal concedeu a suspensdo do pagamento da divida do Rio Grande do Sul por 36 meses
e isen¢do de juros sobre o total da divida pelo mesmo periodo, para o auxilio na reconstrucdo do Estado. Por fim, cabe observar que os valores
apresentados nesta se¢do ndo exaurem as a¢oes do governo federal na tematica ambiental.

3.9.2 Mudangas Climaticas

De acordo com a literatura, as mudangas climaticas podem representar importantes impactos ao crescimento e a prosperidade de longo prazo
e tém um impacto direto no bem-estar econ6mico dos paises. Além disso, as medidas adotadas, ao redor do mundo, para enfrentar tais mudan-
cas estdo relacionadas a mitiga¢do, adaptacao e transi¢cao para uma economia de baixo carbono.

A Agenda 2030 da ONU e o Acordo de Paris estabelecem compro-
misso global de alcancar o desenvolvimento sustentavel e comba-
ter as mudangas climdticas. O Brasil comprometeu-se a reduzir
suas emissoes de gases de efeito estufa progressivamente, com o
objetivo de atingir a neutralidade climatica em 2050. O Ministério
da Fazenda desempenha papel central na implementacdo dessas
metas, pois faz parte do Comité Interministerial sobre Mudancga
do Clima - CIM, responsavel pelas estratégias relacionadas as mu-
dangas climaticas. Fortalecer a conexao entre politica fiscal e mu-
dancas climaticas é fundamental para cumprir esses compromis-
sos, e o Ministério planeja colaborar no desenvolvimento de um
plano de acdo para garantir a sustentabilidade dessas politicas.

O Conselho Interministerial sobre Mudanga do Clima (CIM), prin-
cipal 6rgao de governanca climatica do pais, que reine 18 minis-
térios, aprovou resolucdo para atualizar o Plano Clima?’, criando
grupos de trabalho para formular estratégias nacionais e planos
setoriais de adaptacdo e mitigacdo. A iniciativa permitira a elabo-
racao da nova meta climatica e guiard a transi¢cdo verde do pais,

Figura 29 - Gastos da Unido referentes ao programa Mudang¢a do Clima (valores pagos)
Dados em: RS milhées
Fonte e Elaboragéo: STN/MF
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10 valor da Dotagéo Atualizada do exercicio de 2024 foi apurado em outubro de 2024.
Fonte: SIOP - Painel do Orcamento. Consulta em 31/10/24: Elaborag¢éo: STN/MF.

26 Marcador de Enfrentamento a Calamidade Publica no RS criado especialmente para as despesas relacionadas a tragédia socioambiental ocorrida em maio de 2024.

27 Estratégia governamental adotada pelo Brasil para lidar com as mudancas climaticas.
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alinhada ao Plano de Transformacdo Ecoldgica e a Taxonomia Sustentdvel, coordenados pelo Ministério da Fazenda. O CIM materializa diversas
medidas para lidar com o tema, sob o prisma da Unido. Neste sentido, o Programa 1058 - Mudanga do Clima, compreende: (i) Iniciativas para
Implementacdo e Monitoramento da Politica Nacional Sobre Mudanca do Clima e da Contribuicdo Nacionalmente Determinada; (ii) Reducdo da
Vulnerabilidade aos Efeitos da Desertificagao, e; (iii) Fomento a Estudos e Projetos para Mitigacao e Adapta¢do a Mudanga do Clima.

Os valores pagos referentes ao programa Mudanca do Clima, desde o ano de 2015, estdo detalhados Figura 29. Destaca-se o valor de RS 10,5
bilhGes em 2024 (posi¢ao outubro), associada ao repasse de recursos ao Fundo Clima. Cabe observar que os valores apresentados nesta segao
nao exaurem as a¢oes do governo federal na tematica ambiental.
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