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1 INTRODUCAO

O Anexo de Riscos Fiscais tem por objetivo, conforme estabelecido pelo § 32 do art. 4¢
da Lei Complementar n2 101/2000 (Lei de Responsabilidade Fiscal - LRF), avaliar os passivos
contingentes e outros riscos capazes de afetar as contas publicas, informando as providéncias a
serem tomadas caso os riscos se concretizem. Dessa forma, é apresentada uma visdo geral sobre os
principais eventos mapeados que podem afetar as metas e objetivos fiscais do Governo.

Ao longo deste documento, os riscos fiscais serdo agrupados em duas categorias:
riscos gerais (macroecondémicos) e riscos especificos. Os riscos gerais estdo relacionados a
vulnerabilidade fiscal decorrente de desvios de previsdo das varidveis econdmicas. Nesse sentido, a
analise dos riscos gerais busca avaliar os efeitos nas contas publicas resultantes de variacdes nos
parametros econdmicos utilizados para a producdo das previsGes fiscais. Nesta categoria de risco,
serdo examinados os impactos nos agregados fiscais de oscilacdes em parametros como crescimento
do PIB, taxa de juros, taxa de cambio, indices de inflagdo, precos de commodities, indicadores do
mercado de trabalho etc. As analises desenvolvidas procuram identificar choques ou pressdes
especificas que possam distanciar as finangas publicas das projecdes fiscais divulgadas no Anexo de
Metas Fiscais desta Lei.

Os riscos especificos, por sua vez, dizem respeito aos ativos e aos passivos
contingentes do governo e se relacionam a eventos que ocorrem de maneira irregular. Os riscos
especificos incluem aqueles gerados por demandas judiciais, garantias dadas a governos
subnacionais, suporte financeiro a bancos e empresas estatais, riscos assumidos pela Unido enquanto
Poder Concedente nos contratos de concessdes, permissdes e Parcerias Publico-Privadas — PPPs,
fatores demograficos, entre outros. A andlise dos riscos especificos envolve avaliagdo qualitativa das
particularidades de cada tema, buscando identificar a materializacdao do risco no curto prazo, bem
COMO mensurar seu custo.

Adicionalmente, tendo em vista a eclosdo da pandemia do COVID-19 e seus
desdobramentos no cendrio econémico, cuja gravidade ainda ndo é possivel prever, o presente
documento simulou cendrios macroeconémicos adversos e seus efeitos sobre as varidveis fiscais.
Caso os efeitos adversos na economia se intensifiquem, observa-se principalmente o risco de redugao
da arrecadacgdo, pois uma recessdao em 2020 reduz a base de tributa¢do total, o que impacta nao
apenas no exercicio corrente, mas nos exercicios seguintes. Além dos riscos sobre o cenario
macrofiscal, os efeitos da pandemia também possuem potencial de ampliacao de impacto de riscos
especificos, relacionados a inadimpléncia de dividas e honra de garantias, eventos cujos impactos
ainda ndo podem ser previstos com exatidao.

Os riscos fiscais tratados neste documento possuem naturezas diversas e estdo
associados a diferentes processos relacionados a sua identificacdo, mensuracdo e gestdo. No
contexto brasileiro, em grande parte estdo submetidos a um arcabouco institucional e normativo que
jé estabelece que sua administracdo se dé no ambito do desempenho das atribuicbes de 6érgaos
especificos. Nesse ambiente, que reline um elevado nimero de interlocutores que tratam de temas
distintos a partir de metodologias diversas, a consolidacdo das informacGes deve se pautar pela
harmonizacdo de conceitos e padronizacdo dos impactos fiscais. Nesse sentido, nas diferentes
analises apresentadas busca-se distinguir, em cada caso, os impactos primarios dos impactos
financeiros, os valores de fluxos dos valores de estoques, os exercicios financeiros, bem como
apresentar a explicitacdo dos critérios utilizados para a mensuracdo dos riscos e para a construcdo de
projecoes.



A Figura 1 demonstra, sinteticamente, a organiza¢ao dos riscos fiscais apresentados
nesse documento, segundo a sua classificagdo e fonte.

Figura 1 - Riscos Fiscais - classificacdo e fonte
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O presente Anexo de Riscos Fiscais segue estruturado em quatro secdes, além desta
Introducdo: i) Sumario Executivo; ii) Analise dos Riscos Macroecon6micos (Gerais); iii) Andlise dos
Riscos Especificos; e iv) Consideragdes Finais.



2 SUMARIO EXECUTIVO

As principais mensagens das supramencionadas se¢des de riscos gerais e de riscos

especificos estdo resumidas nos pontos abaixo. Adicionalmente, para os riscos especificos é
apresentada uma tabela resumo com a indicacdo da base de atuacdo dos principais riscos
guantificados.

Riscos Fiscais Gerais

A analise de risco sobre o montante de receitas administradas pela Receita Federal do Brasil
(RFB) revela que a variacdo de 1 p.p. do PIB tem um impacto de 0,14% na receita previdenciaria e
0,60% nas demais receitas administradas, o que se traduz em um risco fiscal de RS 6,88 bilhdes.

O efeito do choque de 1 p.p. na Inflacdo (IER)' tem um impacto de 0,14% na receita
previdenciaria e 0,56% nas demais receitas administradas, o que se traduz em um risco fiscal de
RS 6,50 bilhdes.

O efeito do choque de 1 p.p. na Massa Salarial tem um impacto de 0,81% na receita
previdenciaria e 0,07% nas demais receitas administradas, o que se traduz em um risco fiscal de
RS 4,44 bilhdes.

O efeito do choque de 1 p.p. do Cambio e dos Juros tem um impacto de 0,12% e 0,03%,
respectivamente, nas demais receitas administradas, o que se traduz em um risco fiscal de RS
1,49 bilhdo.

A analise de risco aplicada a despesa primdria mostra que cada um real de aumento no salario
minimo gera um incremento de RS 343,5 milhdes ao ano nas despesas do governo;

O choque de 1 p.p. da inflagdo (INPC) gera um acréscimo de RS 7,6 bilhdes nas despesas,
especialmente pelas despesas com beneficios previdenciarios.

O efeito do choque de 1 p.p. da inflagdo (IPCA) no limite das despesas a que se refere o art. 107
do Ato das Disposi¢des Constitucionais Transitdrias, causa uma variagdo de RS 14,5 bilhdes.

Devido aos vencimentos previstos para 2021 dos titulos da divida mobiliaria indexados a taxa de
juros Selic, as LFT, a sensibilidade quanto a elevagdo/reducdo de 1% da taxa de juros
elevaria/reduziria a despesa orcamentdria esperada para o pagamento da divida com estes
titulos em RS 4,3 bilhdes.

Os cendrios de risco apresentados para as trajetdrias de resultado primario mostram que, no ano
de 2021, os cenarios extremos identificados com baixa probabilidade podem ter a amplitude de
RS 52 bilhdes acima ou abaixo da meta estabelecida para o Governo Central (RS -149,6 bilhdes).

J4 para os anos de 2022 e 2023, os resultados das simulagGes de risco mostram uma amplitude
de RS 81 e 110 bilhdes, respectivamente. Mesmo nos casos mais favoraveis, registra-se baixa
probabilidade de atingimento de um superdvit fiscal no ano 2023.

! 0 indice de Estimativa da Receita (IER) é composto por uma média ponderada que atribui 55% a taxa média do IPCA e
45% a taxa média do IGP-DI



Riscos Fiscais Gerais avaliados em virtude da pandemia do COVID-19

A incerteza decorrente da pandemia de Covid-19 pode afetar tanto a atividade econémica no
ano corrente quanto em relagdo a recuperagdo nos proximos anos.

Foram simulados cendrios que avaliam os impactos de uma recessdao no ano corrente e seus
efeitos sobre os anos posteriores, tendo em vista a reducdo da base de tributacdo projetada. Em
um cendrio extremo de queda de 4,5% no PIB real em 2020, os resultados apontam para uma
reducdo de receitas em 2020 e 2021, respectivamente, nos montantes de RS 45 bilhdes e RS 48
bilhdes.

Uma segunda simulacdo avaliou cendrio em que hd ocorréncia de recessdao no ano de 2021. Em
um cendrio de queda de 4,5 p.p. no PIB real em 2021 frente ao cendrio base, observa-se uma
reducdo de RS 51,2 bilhdes nas receitas primarias.

Ndo foi encontrado efeito significativo sobre as despesas primarias decorrente de varia¢gdes do
cenario macroecondmico. Ademais, as despesas estdo sujeitas ao Teto de Gasto e, nesse sentido,
aumentos reais em despesas especificas sdo compensados por reducdes equivalentes em outros
gastos, sem alteracdo da Despesa Total.

A deterioracgdo fiscal e da atividade econ6mica em 2020, em razdo da pandemia do COVID-19,
elevara o nivel de endividamento brasileiro de maneira significativa além do que se previa no
inicio do ano corrente.

Em um cenario extremo para o ano de 2020 em que se combina queda do PIB de 3% e déficit
primario de RS 634 bilhdes (choque adicional de RS 200 bilhdes no resultado primario, com
finalidade meramente ilustrativa), observa-se uma elevacdo de 6,4 p.p. na Divida Bruta do
Governo Geral, que chega 90,9% do PIB em 2020.

Riscos Fiscais Especificos

O total de lides contra a Unido, considerando as de risco possivel e provavel em conjunto, se
elevou de RS 1.645,6 bilhdes em 2018 para RS 2.204,2 bilhdes em 2019, um crescimento de
33,94%. Esse resultado foi influenciado pelo forte crescimento de agdes de risco provavel no
periodo, que se elevaram de RS 117,6 bilhdes em 2018 para RS 664,1 bilhdes em 2019, variacdo
de 410%.

O risco fiscal das demandas judiciais classificadas com probabilidade de perda possivel
apresentou discreta elevagdo no ultimo ano, alcangando, em dezembro de 2019, o estoque de
potencial impacto de RS 1.540,1 bilh&es, representando uma elevagdo de 0,7% em relagdo a
2018.

Os valores realizados de pagamentos associados a execu¢ao de demandas judiciais contra a
Unido também tem apresentado elevacdao nos ultimos anos. Em 2019, os valores pagos
decorrentes de demandas judiciais contra a Unido alcancaram o montante de RS 42,5 bilhdes,
correspondentes a 2,9% da despesa primaria total. Nos anos de 2018, 2017 e 2016, essa
proporgdo era respectivamente de 2,8%, 2,6% e 2,6%.

Os passivos contingentes em fase de reconhecimento pelo Tesouro Nacional - dividas
decorrentes da extincdo de entidades, dividas diretas e dividas decorrentes do FCVS -
apresentam uma previsdo de regularizacdo da ordem de RS 21,5 bilhdes para 2020 e RS 15,9
bilhdes para 2021, com um estoque de RS 122,0 bilh&es registrado ao final de 2019.



As operagdes de crédito garantidas pela Unido possuem um saldo devedor de RS 255,9 bilhdes
(dez/2019), representando uma pequena diminuicdo em relagdo ao exercicio anterior
(dez/2018), que era de RS 258,2 bilhdes. Com o agravamento da situacdo fiscal dos entes
subnacionais, no periodo de 2016 a 2019 a Unido foi instada a honrar garantias em operagdes de
crédito concedidas aos entes, o que nao havia ocorrido no periodo entre 2005 a 2015. O total de
honras pagas pela Unido em 2019 foi de RS 8,3 bilhdes, representando quase o dobro do
pagamento de honras de 2018 (RS 4,8 bilhdes). A previsdo dos valores a serem honrados em
2020 e 2021 é de RS 11,8 bilhdes e RS 7,5 bilhdes, respectivamente.

O estoque de garantias prestadas pelo Tesouro Nacional a Fundos e Programas é de RS 23,7
bilhGes, com 90% desse valor referente ao risco de operagdes junto ao Fundo de Garantia do
Tempo de Servigo (FGTS).

As contragarantias de operagdes de crédito ndo executadas acumulam um estoque de RS 17,7
bilhdes (dez/2019), sendo 28% decorrentes de a¢des judiciais contra a Unido impetradas pelos
Estados de Goias, Minas Gerais e Rio Grande do Norte, e 72% decorrentes de avais a recuperar
sob o Regime de Recuperacdo Fiscal.

Os bancos administradores dos Fundos Constitucionais (FNO, FNE e FCO) estimam valores de
despesas com provisdo para devedores duvidosos da ordem de RS 1,23 bilhdo e RS 1,27 bilhdo
para 2020 e 2021, respectivamente. O valor de estoque baixado como prejuizo relativo a
operacdes com risco dos fundos alcancou, em dezembro de 2019, RS 14,1 bilhdes. Em 2019,
foram recuperados RS 621,8 milhdes, o que equivale a aproximadamente 4,42% do estoque de
créditos baixados como prejuizo.

A exposicdo total das operagdes no ambito do Seguro de Crédito a Exportagao (SCE), com risco
de acionamento do Fundo de Garantia a Exportacdo (FGE), é de RS 37,4 bilhdes. A estimativa de
impacto da manutencdo do SCE para 2020 e 2021 é RS 1,6 bilhdo e RS 1,5 bilhdo,
respectivamente. Como o Fundo apresenta sustentabilidade atuarial e adequado
provisionamento de liquidez, seu principal risco é de natureza orgamentaria e cambial.

Atualmente, a Unido possui aproximadamente RS 11,2 bilhdes em cotas de fundos garantidores
privados, destinados a oferecer garantias no ambito de politicas publicas e programas de
governo. Apesar de ndo impactar as receitas e despesas da Unido, eventos de acionamento de
garantias concedidas geram a obrigacao de pagamento de honras por parte dos fundos, o que
implica perda de recursos da Unido. Como principal fonte de risco cita-se o Fundo de Garantia de
Operagbes de Crédito Educativo — FGEDUC, que ao final de 2019 possuia RS 6,12 bilhdes
provisionado para o pagamento de honras.

O estoque da Divida Ativa da Unido, ao final de 2019, alcancou o valor de RS 2.413,8 bilhdes,
representando um crescimento de 10,7% em relacdo ao exercicio anterior. Desse valor,
aproximadamente 82% (RS 1.972,3 bilhdes) sdo tratados como perdas, ou seja, hd uma
expectativa de recuperagdo/arrecadacdo de RS 441,5 bilhdes dentro dos préximos 15 anos, com
impacto, predominantemente, primario.

O fluxo dos depdsitos judiciais, que impactam o resultado primario da Unido, fechou o exercicio
de 2019 com saldo positivo de RS 9,7 bilhdes, tendo os volumes de recolhimento e levantamento
de depdsito (saques) de RS 18,5 bilhdes e RS 8,9 bilhdes, respectivamente.

Ao final de 2019, os créditos do Banco Central do Brasil (BCB) com instituices em liquidacdo
extrajudicial, origindrios de operacdes do Proer, foram avaliados em RS 24,7 bilhdes, ja
considerando RS 5,5 bilh&es relativos ao ajuste a valor recuperavel.

10



e O estoque de haveres financeiros da Unido relacionados aos entes federativos, ao final de 2019,
totalizava RS 622,8 bilhdes e apresentava, naquele exercicio, um fluxo de RS 23,5 bilhdes, 1,9%
abaixo do estimado. A previsdo de valores a receber em 2020 e 2021 é de RS 23,0 bilhdes e RS
26,6 bilhdes, respectivamente. Os principais riscos que atuam sobre esses valores dizem respeito
a acOes judiciais e ao ndo cumprimento de estimativas, além do cendrio de incertezas legislativas
gue existe no relacionamento da Unido com os entes.

e O estoque dos haveres financeiros da Unido ndo relacionados aos entes federativos reduziu de
RS 395,1 bilhdes em 2018, para RS 267,3 bilhdes em 2019. Os valores recebidos entre 2017 e
2019 superaram as previsoes devido as liquidacées antecipadas do BNDES, em seus contratos
junto a STN, que totalizaram, no periodo, RS 280 bilhdes.

e O Unico contrato de PPP da Unido (Complexo Data Center) ndo prevé qualquer tipo de garantia
do poder concedente ao concessiondrio, de forma que ndo existem riscos alocados a Unido sobre
este tema.

e No que diz respeito as concessoes, o risco fiscal pode se manifestar sob 2 aspectos: pela ética das
despesas, na possibilidade de eventos extraordindrios que venham a ser reconhecidos como caso
fortuito, forca maior ou fato do principe, acarretando 6nus para a Unido; e pela dtica das
receitas, na possibilidade de inadimpléncia de concessiondrios em contratos vigentes, ou mesmo
na possibilidade de ndo celebragdo de novos contratos previstos para o periodo.

e No que tange as estatais federais ndo dependentes, foi classificado como risco provavel a
possibilidade de frustracdo de receita de dividendos e JCP em 2020. Para os proximos exercicios,
o risco de frustracdo de receita de dividendos e JCP é considerado remoto, o risco de aporte
emergencial da Unido para empresas com dificuldades é considerado possivel, e o risco de
necessidade de esforco fiscal adicional para compensar o resultado primario das estatais é
considerado remoto.

e O valor da exposicdo ao risco de crédito relativo as operagdes do Fies, em 31/12/19, era de RS
107,4 bilhdes. A Unido submete-se a uma exposicdo adicional de RS 5,6 bilhdes em recursos
contratados ainda por liberar, chegando a uma exposicdo total de RS 113,1 bilhdes. O saldo
devedor integral dos contratos que apresentam atrasos a partir de um dia é de RS 62,2 bilhdes.

e De acordo com o BCB, ndo sdo encontrados problemas de solvéncia em bancos sistémicos,
mesmo nas condi¢des severas que foram simuladas, de forma que o risco fiscal proveniente do
Sistema Financeiro Nacional pode ser considerado desprezivel.

e Apesar do vasto territério do pais, os riscos fiscais provenientes de desastres podem ser
considerados bastante pequenos. Além disso, existe dotacdo orcamentadria prépria para acdes de
prevencao e controle, bem como ac¢Ges de resposta aos desastres.

e Com respeito aos riscos fiscais de médio prazo, identifica-se que a mudanca demografica prevista
nos proximos anos eleva a pressdo por expansdo nos servicos de saude correspondendo a um
aumento nas despesas de RS 13,3 bilhdes, em 2030. Em contrapartida, para esse mesmo ano, a
pressdo por gastos na educacdo diminui em RS 1,5 bilh3o.

Cumpre destacar que o monitoramento dos riscos fiscais no exercicio 2021 se realizara
ao longo da execucdo financeira do orcamento, em alinhamento ao disposto no Art. 92 da Lei
Complementar n2 101, de 2000, que disciplina o processo de revisGes bimestrais de receitas e
despesas e estabelece que os Poderes e o Ministério Publico devem promover, por ato proprio,
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limitagdo de empenho e movimentagao financeira no montante necessdrio compativel com o
cumprimento das metas de resultado primario ou nominal estabelecidas no Anexo de Metas Fiscais.

A
Tabela 1 consolida a base de atuacdo dos Riscos Fiscais Especificos, elencando os

valores de estoque e de fluxo, classificados quanto ao tipo de impacto na despesa ou na receita e,
ainda, apontando se o referido impacto serd de financeiro ou primario.

Tabela 1 - Base de atuagdo dos Riscos Fiscais Especificos Consolidados

Em RS bilhdes
Item | p : Estoque Estimados Referéncia
N
) Garantias da Unido M despesa 281,1 279,6 8,0% 12,1 7,5 Secdo 4.1.3
‘T
§ Contragarantias Nao Executadas M despesa 8,4 17,7 0,5% 4,2 4,1 I:EE:: gi
4;3 Créditos do BCB ¢ receita 24,8 24,7 0,7% 43 45 I:EE:: 22
£ E:::Srizgz‘rzrt’i'vx'ad°"ad°s @  receita 6066 6227  17,8% 23,0 26,6 1:22:: g
T ot a5 303w ma ma e
Subtotal Financeiro 14378 13340 382%.
Seguro de Crédito a Exportagdo 3 M despesa 51,9 37,4 1,1% 1,6 1,5 labela 37
abela 38
fas.sif'c?s relacionadosa Demandas 4 o0 15280 15401 44,1% nd. nd.  Tabela 25
udiciais
Passivos relacionados aos Fundos Tabela 35
.2 | Constitucionais T despesa 16,3 14,1 0,4% 12 13 Tabela 36
§ :t"u‘:jc;:le";?e”ﬂame”t° { receita 110,7 113,1 3,2% n.d. nd. Secdo4.3.3.1
S -
‘;3 Divida Ativa® J receita 3976 4415  12,6% 24,0 25,7 I:EE:: jg
£ Concessdes e PPPs J receita n.a. n.a. n.a. 4,7 n.d. n.a.
Dividendos das Estatais { receita n.a. n.a. n.a. 13,5 13,0 Tabela 62
Fundos Garantidores n.a.’ 6,9 11,2 0,3% n.a. n.a. Tabela 39

Subtotal Primdrio 21114 21574  e18%.
A R

R
fowies | | asi0| asiel w0l | |

! Impacto predominantemente primdrio

2 perdas em fundos garantidores privados nos quais a Unido é cotista ndo afetam diretamente o resultado primdrio do Tesouro Nacional. Ndo
obstante, a redugdo no patriménio da Uniéo reduz o montante de recursos que pode ser resgatado pela Unido. O resgate desses recursos para a
Conta Unica da Unido gera receita primdria.

? 0 valor do Seguro de Crédito & Exportacdo estd referenciado em délar e foi convertido para reais pela taxa de cémbio do dltimo dia util de 2019
(4,0301)

Elaboragéo: STN/ME
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3 ANALISE DOS RISCOS MACROECONOMICOS (GERAIS)

Nesta secdo sdo analisados os riscos fiscais gerados a partir da variabilidade dos
pardmetros macroecondmicos utilizados para as previsdes de receitas administradas pela RFB,
despesas primadrias e resultado primario do governo, assim como da divida publica federal. Observa-
se a sensibilidade de cada um destes itens das contas publicas as varia¢cdes da taxa de crescimento do
PIB, da inflacdo, da taxa de cambio, da massa salarial e da taxa de juros da economia. Na subsecdo
que trata da divida publica, também sdo abordados os riscos de mercado que afetam o perfil de
maturacao da divida e os riscos de refinanciamento.

3.1 SENSIBILIDADE DAS RECEITAS ADMINISTRADAS PELA RFB

Esse item estd subdividido em duas partes. A subsecdo 3.1.1 tem o objetivo de
apresentar a diferenca entre os valores previstos das receitas administradas pela RFB para 2019 e os
valores efetivamente arrecadados. Jd4 a subsecdo 3.1.2 apresenta a andlise de sensibilidade das
receitas administradas pela RFB em relacdo aos parametros macroecondmicos usados para a
elaboracao da Lei Orcamentaria Anual (LOA).

3.1.1 Receitas Administradas pela RFB

Como referéncia para a projec¢ao das receitas do governo e para o estabelecimento do
nivel de despesas compativel com a meta de superdvit primario estabelecida no corpo da LDO, assim
como para as projecdes de divida publica, considera-se um cenario base de parametros
macroecondmicos estimados.

Tabela 2 - Previsdo das Receitas Administradas pela RFB em 2019

Em RS milhdes
Legislativo Arrecadagéo
2019 9.741/19 | 9.809/19 | 9.943/19 | 10.028/19 | 10.136/19 2019

Imposto sobre a Importagao 47.057 41.391 43.376 42.602 42914 42.901 43.035
Imposto sobre Produtos Industrializados 62.208 56.248 54.352 54.225 53.250 53.553 52.686
Imposto sobre a Renda 375.708 386.749 394.960 393.015 394.966  397.619 398.366
Imposto sobre Operagdes Financeiras (IOF) 39.719 39.145 39.809 39.307 39.591 40.300 41.044
Contribui¢do Seguridade Social (COFINS) 265.461  256.455 245.299  239.554  241.562  238.617 238.696
Contribuigdo para o PIS/PASEP 71.251 68.720 67.308 66.285 66.281 65.414 64.752
Contribuigdo Social S/ Lucro Liquido (CSLL) 75.181 77.624 76.797 79.156 82.487 82.850 82.018
CIDE - Combustiveis 2.838 2.714 2.665 2.652 2.861 2.852 2.793
Outras administradas pela RFB 22.384 21.604 20.671 22.490 23.656 21.968 22.692
Previdenciaria (b) 409.812 = 402.881  402.981 404.602  402.522  401.684 403.136

Fonte e Elaboragéo: RFB/ME.
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Ainda tomando como exemplo a arrecadacao federal para o ano de 2019, a Tabela 3
elenca eventos e riscos de cardter ndo macroecondmico que contribuiram positivamente para as
receitas, sem os quais seu valor teria sido RS 16,9 bilhdes menor.

Tabela 3 - Receitas Atipicas de 2019

Em RS milhdes
Principais Fatores Originarios
LR. - PESSOA EISICA 2090 Ar.recaciagao atipica em ganh{os Fie capital na
alienagdo de bens e ganhos liquidos em bolsa.
I.R. - PESSOA JURIDICA 10,010 Crescimento daarrecadagdo emrazdode
reorganizagdes societdrias e aberturas de capital.
I.R.R.F. - RENDIMENTOS DO CAPITAL 5pp Antecipacdo de recolhimentos do IRRF Capital,
especialmente, no més de maio/2019.
CSLL - CONTRIBUICAO SOCIAL S/ LUCRO LiQUIDO 4180 Crescimento daarrecadacdo emrazdode
reorganizag@es societarias e aberturas de capital.
OUTRAS RECEITAS ADMINISTRADAS 160 Crgsc'lmento de arrecadagdo Ele loterias em razao,
principalmente, de acumulagdes de concursos.
6940, |

Fonte e elaboragéo: RFB/ME.

3.1.2 Sensibilidade da Receita Administrada pela RFB aos Parametros Macroecon6micos

A avaliagao da sensibilidade da receita compreende, inicialmente, a identificacdao das
linhas que possuem alguma relacdo com os ciclos econdmicos. No ambito do orcamento, as receitas
podem ser condensadas em trés grandes grupos: Receitas Administradas pela RFB, liquidas de
restituicdes; Arrecadacdo Liquida para o RGPS; e Receitas ndo administradas pela RFB. A Tabela 4
mostra a participacao de cada grupo na receita primaria total de 2019.

Tabela 4 - Receitas Primarias do Governo Central Indexadas a Parametros Macroeconéomicos

Receita

Itens de Receitas relacionados Participagdo na
N a . em 2019 . ., Indexadores
a parametros macroeconomicos o~ Receita Primaria Total
(RS milhdes)
Receitas Administradas pela RFB 946.083 57,9%  PIB, Inflagdo, Cambio, Massa
Salarial, Juros (Over)
Receitas Previdenciarias 413.331 25,3% | PIB, Inflagdo, Massa Salarial
Receitas Nao Administradas pela RFB
Contribui¢do do Salario Educagdo 22.105 1,4% PIB, Inflagao
Exploragdo de Recursos Naturais 64.681 4,0%  Pregos de Petréleo, Minério de
Ferro, Cambio
el T s 1.446.200 s

Fonte: RFB/ME. Elaboragéo: STN/ME

As Receitas Administradas pela RFB constituem o principal grupo dentro do conjunto
de receitas (57,9%), e incluem os principais impostos e contribuicGes do sistema tributario nacional.
Pela natureza tributdria de sua base é direto presumir a existéncia de uma alta correlacdo da
arrecadacdo dessas receitas com o ciclo econémico.

De forma semelhante, a base tributaria das receitas previdenciarias é a folha salarial,
sendo também ligada ao ciclo econdmico na medida em que a elevacdo dos saldrios e do nivel de
emprego tendem a ocorrer nas expansoes, e comportamento oposto nas recessdes.
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As Receitas ndo Administradas pela RFB, por outro lado, constituem um grupo
bastante heterogéneo que inclui, por exemplo, receitas de Concessdes e Permissdes, Contribuicao ao
Plano de Seguridade do Servidor (CPSS), Receitas Préprias e de Convénios, entre outras. Na anadlise
dos itens deste grupo que se relacionam ao ciclo econdmico, apenas a Contribuicdo ao Saldrio
Educacdo e a Exploracdo de Recursos Naturais se mostraram significativos, sendo que, neste ultimo
item, as varidveis explicativas estdo mais relacionadas aos precos de commodities especificas
(petrdleo, minério de ferro) e a taxa de cambio.

A Tabela 5 a seguir mostra o efeito individual da variacdo de 1 ponto percentual de
cada um dos principais parametros sobre o conjunto de tributos que compde as receitas
administradas pela RFB, tomando-se como base os parametros estimados pela Secretaria de Politica
Econbémica (SPE/ME). A analise de sensibilidade mostra que a taxa de crescimento econémico e de
inflacdo sdo os parametros que mais afetam a receita total administrada pela RFB. Observa-se que os
tributos sdo afetados ao mesmo tempo por mais de um parametro e, portanto, o efeito da variacao
desses parametros na receita é resultado da combinacado de dois fatores: preco e quantidade.

Tabela 5 - Receita Administrada pela RFB — Impacto % da variagdo de 1 p.p. em cada parametro

Impacto sobre a Receita Administrada pela RFB

Parametro Exceto Previdenciaria Previdenciaria
PIB 0,60% 0,14%
Inflacdo (IER) " 0,56% 0,14%
Cambio 0,12% -
Massa Salarial 0,07% 0,81%
Juros (Over) 0,03% -

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

Como se nota, as Receitas Administradas pela RFB, exceto previdenciarias, sdo mais
afetadas pela taxa de crescimento real do PIB e pela inflagcdo, que incidem sobre os principais tributos
arrecadados, como a Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social (COFINS), Contribuicao
para o Programa de Integracdo Social (PIS), Contribuicdo para o Programa de Formacdo do
Patrimonio do Servidor Publico (PASEP) e Imposto sobre a Renda e Proventos de Qualquer Natureza
(IR), particularmente o Imposto de Renda das Pessoas Juridicas (IRPJ).

Por outro lado, a taxa de cambio tem impacto menor, pois a sua variacao influencia
mais diretamente apenas o Imposto de Importacao - Il, o Imposto Sobre Produtos Industrializados
(IP1) vinculado a Importacao, e o IR incidente sobre as remessas ao exterior. Da mesma forma, a taxa
de juros também tem impacto reduzido, pois afeta diretamente a arrecadac¢do do IR sobre aplicagdes
financeiras e os impostos arrecadados com atraso, sobre os quais incidem juros.

No tocante as receitas previdencidrias, ha uma forte relagdo com a massa salarial,
variavel que compde a maior parte da base tributdria dessa contribuicao.

Em termos nominais, o PIB é a varidvel que produz o maior impacto nas receitas
primarias. Uma elevagdo de 1 p.p. do PIB provoca, ceteris paribus, um aumento de RS 6,9 bilhdes na
arrecadacdo, sendo a maior parte concentrada nas receitas administradas pela RFB (RS 6,2 bilhdes).
Da mesma forma, uma alta na inflagdo, com tudo o mais constante, resulta em uma elevacdo de RS
6,5 bilhGes na receita total. No agregado, considerando-se uma elevacdo conjunta de todos as
variaveis em 1 p.p., ter-se-ia um aumento da receita de RS 19,3 bilhes.
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Tabela 6 - Receitas - Impacto da Variacdo de 1 p.p. nas Varidveis Macroeconémicas

Em RS Milhdées

I q . VELEVES

tens de receitas PIB  Inflagdo (IER) Y cambio Massa Salarial Juros (Over)
Receitas Administradas pela RFB 6.237 5.856 1.208 716 286
Receitas Previdenciarias 643 643 - 3.720 -
Total 6.880 6.499 1.208 4.436 286

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

E necessario ponderar que as varidveis macroeconémicas possuem correlacdo entre si,
de forma que supor que apenas uma varidvel se moverd, enquanto as outras permanecem estéaticas,
é uma simplificacdo necessdria para a realizacdo deste exercicio hipotético. Adicionalmente, a
metodologia utilizada pela RFB considera um conjunto maior de varidveis em sua projecao, de modo
gue pode haver divergéncia de valores entre o estimado neste exercicio e os numeros oficiais.

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

a) Mudangas na composicdo do PIB, que podem levar a que bases tributdrias
especificas cresgam mais ou menos rapidamente do que a economia como um
todo;

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

c) Perda de receita proveniente de mudanc¢as comportamentais e tecnolégicas, como
0 aumento da eficiéncia de combustivel, a substituicdo dos carros a combustao por
carros elétricos, a tendéncia de queda do consumo de tabaco etc.;

d) Queda das taxas de imposto efetivas de mudancas nos padrdes de emprego, em
particular a mudanca do status do emprego formal para o trabalho auténomo ou
desses para emprego informal.

3.2 SENSIBILIDADE DA DESPESA PRIMARIA

3.2.1 Sensibilidade da Despesa Primdria Geral

Em relacdo as despesas, os riscos de previs3o® decorrem, em geral, de variacdes nos
pardmetros macroecondmicos e nos quantitativos estimados. Dessa forma, é apresentada a andlise
de sensibilidade das despesas primdrias do Governo Central em relacdo aos parametros
macroeconomicos usados para a elaboracdo da Lei Orcamentaria Anual.

2 . ~ N . ~ ; . . . ~ . . e
Os desvios em relagdao as projecdes também podem se originar do resultado do julgamento de ag¢des judiciais em
andamento, assunto tratado na Secdo 4.1 deste documento, que apresenta analise de riscos de passivos contingentes.



A anilise de sensibilidade nesta secdo foi realizada com base nos agregados de
despesa cuja variagdao esta diretamente relacionada a dois dos principais parametros constantes do
cendrio base desta Lei de Diretrizes Orcamentdrias, o Indice Nacional de Precos ao Consumidor
(INPC) e o Salario-Minimo (SM). As despesas diretamente impactadas por esses parametros sdo os
beneficios previdenciarios e assistenciais, o abono salarial e o seguro-desemprego que juntos
corresponderam a 51,5% das despesas primarias do Governo Central em 2019.

Tabela 7 - Despesas Primdrias do Governo Central Indexadas a Parametros Macroecondmicos

Em RS milhdes
A imoreevscsuansnias | amors | e redostonl]  ndemior
A . L Indexador

a Parametros Macroeconémicos | em 2019 | Despesa Primaria Total
Pessoal e Encargos Sociais ! 313.087,3 21,7% Reajustes Acordados e INPC
Beneficios Previdenciarios 626.510,4 43,5% Salario Minimo e INPC
Beneficios Assistenciais (LOAS e RMV) 59.728,4 4,1% Salario Minimo
Seguro Desemprego 37.988,9 2,6% Saldrio Minimo e INPC
Abono Salarial 17.603,3 1,2% | Salario Minimo

Total dos itens selecionados 1.054.918,3 73,2% _

! Para as despesas de Pessoal e Encargos Sociais, o risco de indice de preco é minimo, uma vez que este indice é
pardmetro de correg¢éo apenas das aposentadorias e pensées dos servidores que migraram para a inatividade
sem direito a paridade.

Fonte e Elaborag¢éo: STN/ME.

As despesas e receitas previdenciarias sdo afetadas diretamente pelo INPC e SM,
sendo este Ultimo, o piso dos beneficios previdencidrios e da remunerag¢ao no mercado de trabalho
formal. Por sua vez, a variacdo do INPC é o fator de reajuste dos beneficios previdencidrios acima do
salario minimo e das faixas de contribuicdo e, desta forma, seu valor impacta as despesas e as
receitas previdenciarias. Os beneficios assistenciais (Renda Mensal Vitalicia — RMV e Beneficio de
Prestacdo Continuada — BPC) e o abono salarial sdo afetados diretamente pelo SM e indiretamente
pelo INPC, uma vez que este indice compde o indice de corre¢ao do salario minimo. J& o seguro-
desemprego é afetado diretamente pelas duas varidveis, uma vez que o piso para o pagamento do
beneficio é definido no valor de um salario minimo e o teto reajustado pela variagao do INPC.

A Tabela 8 apresenta os impactos nas despesas primarias selecionadas decorrentes da
variacdo no INPC. Em relacdo a quantidade, a andlise considera o crescimento histdrico dos
beneficios, assim como as projecdes populacionais do IBGE.

Tabela 8 - Despesas Primarias — Impacto % da variagdao de 1 p.p. no INPC

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

Beneficios Previdenciarios 1,00%
RMV 1,00%
BPC/LOAS 1,00%
Abono Salarial 1,00%
Seguro-Desemprego 0,61%

Fonte e elaboragéo: STN/ME.

Na Tabela 9, a sensibilidade das despesas é mostrada em resposta a variacdo de RS
1,00 no saldrio minimo ou de 0,1 p.p. no INPC3. Conforme se pode observar, cada um real de
aumento no saldrio minimo gera um incremento, em 2021, de RS 343,5 milhdes nas despesas do

3 . , . , ;. .
Equivalente a um aumento de RS 1,045 nos beneficios de até um saldrio minimo.
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Governo Central e um aumento de RS 38,6 milhdes na arrecadacdo previdencidria, resultando em
reducdo liquida de RS 304,9 milhdes no resultado do Governo Central de 2021. Por seu turno, a
inflagdo medida pelo INPC afeta o reajuste de um numero maior de beneficidrios, gerando um
acréscimo, em 2021, de RS 768,3 milhdes nas despesas do Governo Central e um acréscimo de RS
47,5 milhes na arrecadagdo previdencidria, resultando em diminuic¢do liquida de RS 720,8 milhdes
no resultado do Governo Central de 2021. Para avaliar o impacto sobre o espaco para as Despesas
Discricionarias e cumprimento do Teto de Gastos, deve-se observar a linha “Total de Despesas”,
enquanto para avaliar o impacto para cumprimento da meta de resultado primario observa-se a linha
“Total de Resultado”.

Tabela 9 - Despesas Primdrias Selecionadas — Efeito do INPC e do Saldrio Minimo

Em RS milhdes

Aumento Aumento
de RS 1,00 1
M de 0,1 p.p. no INPC
Despesa Primaria 1o —
, . .. Beneficios
Beneficios Beneficios acima Total
de 1SM De até 1 SM de 1SM
I.  Arrecadacdo do RGPS 38,6 40,3 7,2 47,5
Il. Beneficios Previdenciarios 253,8 265,2 397,3 662,5
IIl. Déficit do RGPS (Il —1) 215,2 2249 390,2 615,0
IV. Beneficios Assistenciais 58,1 60,7 0,0 60,7
IV.1 RMV 1,0 1,0 0,0 1,0
IV.2 BPC/LOAS 57,1 59,7 0,0 59,7
V. FAT 31,7 33,1 12,0 45,1
V.1 Abono Salarial 17,9 18,7 0,0 18,7
V.2 Seguro-Desemprego 13,8 14,4 12,0 26,4

Total de Resultado (Il + IV + V) 304,9 318,7 402,2 720,8

! A variagéio no INPC impacta diretamente as despesas cujo reajuste é associado & sua variacio e, de forma indireta, a
partir de seu impacto sobre o reajuste do Saldrio Minimo. Dado seu impacto no Saldrio Minimo e a diferenga nas
meétricas de variagdo, ndo devem ser somadas a primeira e a ultima coluna da tabela acima

Fonte e elaboragéo: STN/ME.

Outra andlise possivel em relacdo a variacdo dos parametros macroeconémicos é a do
impacto do IPCA no limite das despesas sujeitas a8 Emenda Constitucional n2 95*, uma vez que o
limite é corrigido pela variacdo do IPCA para o periodo de 12 meses encerrado em junho do exercicio
anterior a que se refere a lei orgcamentaria. Para 2021, como demonstra a Tabela 10, o desvio de 0,1
p.p. da variagdo estimada do IPCA causa uma variacdo de RS 1.454,9 milhdes no limite de despesas.

Tabela 10 - Efeito da variagdo de 0,1 p.p. no IPCA no limite das despesas sujeitas a EC n2 95

Em RS milhdes

2020 2021
L . L Variacdo de 0,1 p.p. Projecao
Poder / Orgdo Limite de despesas - — . V=
R 1 do IPCA no do limite de despesas
sujeitas a EC n2 95 . o frys £ 2
Limite sujeitas a EC n2 95
Poder Executivo 1.391.955,45 1.391,96 1.436.915,61
Poder Legislativo 12.569,72 12,57 12.975,72

* AEC ne 95/2016 instituiu o Teto de Gastos que vigorara por vinte exercicios financeiros. Para o exercicio de 2021, o Teto
de 2020 serd corrigido pela varia¢do do indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) para o periodo de doze
meses encerrado em junho de 2020.
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Em RS milhées

Poder / Orgdo 2020 2021

Poder Judiciario 43.267,25 43,27 44.664,78
Defensoria Publica da Unido 547,77 0,55 565,47
Ministério Publico da Unido 6.605,90 6,61 6.819,27

! considera os efeitos do Acérddo TCU 362/2020 que determina a inclus@o de RS 399,3 milhdes & base de cdlculo do Teto de Gastos do Poder Judicidrio e
do Ministério Publico da Unido, em decorréncia de vicios da Medida Proviséria 711/2016 ao tratar a despesa corriqueira de auxilio-moradia como crédito
extraordindrio.

2 Projecéio com base no valor estimado para a variagdo do IPCA (3,23%) presente na grade de pardmetros da SPE que embasou a elaboragéo do Projeto
de Lei de Diretrizes Or¢amentdrias de 2021.

Fonte e elaboragéo: STN/ME.

3.2.2 Sensibilidade da Despesa com Subsidios e Subvencgdes

Grande parte dos pagamentos de subvencdo econdmica realizados pela STN com
impacto primdrio sdo na modalidade equalizacdo de taxas de juros e sdo sensiveis a variacdes nas
taxas do mercado interno, como Selic, TILP e TLP, bem como varia¢des do IPCA, no caso das
contratadas com TLP. Em 2019, esses pagamentos representaram 72,4% do total de despesas com
impacto primario da STN com subsidios e subvencdes (RS 8,7 bilhdes de um total de RS 12 bilhdes).
Esses pagamentos ja representaram uma maior porcentagem do total de despesas desta natureza,
mas tém apresentado reducdo do valor pago justamente pela constante queda das taxas de juros
observada recentemente.

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

A STN realizou simula¢gbdes com os atuais saldos das operag¢des e taxas de juros para
estimar o efeito de variagdes nas taxas de juros sobre essa modalidade de subvencdao econémica.
Considerando os valores da LOA 2020 e uma elevagado de apenas 0,5 ponto percentual ao ano na
TILP, TLP e Selic, teriamos um efeito de RS 1,22 bilhdo sobre as despesas com impacto primario, o
gue poderia gerar a necessidade de crédito suplementar.

3.3 SENSIBILIDADE DA DiVIDA PUBLICA

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

3.3.1 Riscos de Mercado
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O risco de mercado captura a possibilidade de elevagdo no estoque nominal da divida
decorrente de alteragdes nas condi¢gdes de mercado que afetem os custos dos titulos publicos, tais
como as variacdes nas taxas de juros, de cambio e de inflacdo. Tais variagcdes acarretam impactos no
orcamento anual, uma vez que alteram o volume de recursos necessarios ao pagamento do servico
da divida, afetando inclusive os orcamentos dos anos posteriores. Esses riscos sdo especialmente
relevantes, pois afetam a relagdo Divida Liquida do Setor Publico/Produto Interno Bruto (DLSP/PIB) e
Divida Bruta do Governo Geral/Produto Interno Bruto (DBGG/PIB), que serdo objeto de andlise mais a
frente.

A composicao da DPF é o indicador mais imediato do risco de mercado, pois seu
estoque possui titulos com diferentes caracteristicas, de acordo com o tipo de remuneracdo a que
estdo condicionados. Em anos recentes, a composicdo da DPF vem registrando aumento da
participacdo de titulos remunerados por taxas de juros flutuantes, o que significa maior exposicdo ao
risco de taxas de juros.

Este crescimento na participacdo de flutuantes, preponderantemente LFT, estd
diretamente relacionado a sequéncia de déficits fiscais primdrios no orcamento, uma vez que a
incerteza sobre a efetivacdo da consolidacdo fiscal torna mais caro o custo de emissdo de titulos
prefixados e remunerados por indice de pregos. A reversdo dessa tendéncia depende da
implementacao de reformas fiscais estruturais de contencdo da despesa publica, fator determinante
para a melhora dos resultados fiscais e das condicdes econémicas.

Mencione-se que, no curto prazo, os instrumentos com juros flutuantes em geral
permitem refinanciar em torno de 100% dos vencimentos de principal e juros do ano. Além disso, as
LFT sdo emitidas com prazo em torno de 6 anos, o que evita a concentragao de vencimentos no curto
prazo, mostrando-se uma alternativa aos titulos prefixados de curto prazo.

Ainda no curto prazo, a conjun¢ao de um perfil de DPF, ou mesmo de um indicador
mais amplo de divida que considere as operacdes compromissadas do BCB, altamente indexado a
taxa Selic com o registro de minimas histéricas para esta taxa tem propiciado uma redugdo dos
encargos de juros sobre a divida.

Figura 2 - Composi¢do do estoque da DPF
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* Projegbes com base na estratégia de médio prazo elaborada no dmbito do PAF 2020.
Fonte e elaboragédo: STN/ME.

Registre-se, contudo, que as andlises de composicao da divida desta se¢ao levam em
conta o Plano Anual de Financiamento (PAF) de 2020. O contexto da pandemia de saude, contudo,
vem causando diversos impactos na economia e nas condi¢cdes de mercado para financiamento
publico, com um grau de incerteza ainda elevado, o que pode resultar doravante mudancas ainda
nao quantificadas no perfil e composi¢cdo da DPF, sobretudo com a possibilidade de encurtamento de
prazos e aumento adicional da parcela de titulos flutuantes.

Na sequéncia, particularmente importante para este Anexo de Riscos Fiscais é a analise
de sensibilidade da divida, que mede o possivel aumento nos valores de pagamento ou no estoque
da Divida Publica no ano, decorrente de flutuacdes nos parametros macroeconémicas.

3.3.1.1 Sensibilidade da Divida Publica aos Parametros Macroecondmicos
3.3.1.1.1 Riscos da Divida Publica Federal (DPF)

Uma forma de se avaliar o risco de mercado da divida é estimar a sensibilidade do
valor de seu estoque a alteracdes marginais de variaveis macroecondmicas’. Neste caso, para uma
melhor andlise, toma-se como pardametro a relagdo DPF/PIB. Os efeitos de um choque de 1% nas
taxas de cdmbio (Real/Délar), de inflagdo e de juros (Selic) podem ser observados na Figura 3.

® Trata-se de uma analise estatica, onde analisa-se o efeito isolado da variacdo de apenas uma variavel (taxa de cambio, taxa
de juros ou inflagdo) sobre os indicadores desejados (DPF, Despesa Orgamentaria e DLSP). Dessa forma, ndo sdo levados
em conta os efeitos da alteragdo de uma varidvel sobre as outras variaveis. Também ndo sdo levados em conta os efeitos da
alteragdo de uma variavel sobre outros fatores da economia que poderiam também afetar os indicadores desejados, tais
como resultado fiscal, PIB e necessidade liquida de financiamento do setor pablico.
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Figura 3 - PrevisOes de sensibilidade do estoque da DPF a choques de 1% nas varidveis macroeconodmicas
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* Projegbes com base na estratégia de médio prazo elaborada no dmbito do PAF 2020.
Fonte e elaboragédo: STN/ME.

Numa perspectiva histérica, destaca-se o aumento da sensibilidade da DPF a
alterac¢des nos juros de curto prazo e maior estabilidade de sua sensibilidade a altera¢cdes no cambio
e inflacdo. Este panorama reflete o aumento da participacdo na DPF de titulos com taxas de juros
flutuantes e a continuidade de um cenario de desafios fiscais de curto e médio prazos.

A respeito da sensibilidade da DPF a variacdo da inflacdo, deve-se destacar a existéncia
de um hedge natural da parcela de divida indexada aquela varidvel (majoritariamente IPCA), oriundo
do fato de as receitas do governo apresentarem correlacdo positiva com choques na taxa de inflacado,
o que contribui para reduzir a relevancia desse fator de risco.

Por sua vez, o risco em virtude de variacbes da taxa de cdmbio encontra-se em
patamar aderente a estrutura de divida proposta pelo portfélio benchmark. Ademais, os efeitos
transbordamentos de uma crise cambial encontram forte protecdo diante do atual volume de
reservas internacionais administradas pelo Banco Central do Brasil (BCB)®.

De forma complementar a analise de sensibilidade, a Figura 4 apresenta o teste de
estresse do estoque da DPF a choques reais nos juros e cambio, de forma a evidenciar potenciais
impactos em situacBes de grandes e persistentes turbuléncias’. Considerando o estoque de divida em

® A posicao das reservas em janeiro de 2020 é da ordem de US$ 359,4 bilhdes.

"0 teste é composto pela simulagdo do impacto de um choque de trés desvios-padréo sobre a média da taxa de juros Selic
real e da desvalorizagdo cambial real acumuladas em 12 meses. Este choque é aplicado sobre as parcelas do estoque da
DPF remuneradas por taxas de juros flutuantes ou pela variacdo cambial. Por se tratar de uma avaliacdo do impacto de
choques reais, diferentemente da analise de sensibilidade marginal, este teste ndo se aplica a divida indexada a inflacao.
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final de periodo, o impacto de um cenario de estresse corresponderia a um incremento da divida de
4,1% do PIB em 2020, bem inferior aos 9,0% do PIB estimados 2004, embora o maior patamar de
risco de estresse observado apds 2006. Em particular, o risco associado com a exposi¢do a juros de
curto prazo é o maior da série histérica iniciada em 2004.

Figura 4 - Teste de estresse de juros e cambio sobre a DPF

28% 28% L% 29%

2.5%

3% am LI% L% 13% LN

0% 08% 08%

2004 3005 2006 007 I0OE 2009 RO10 3011 P01 ROO3 3014 RO0lS 3016 IOV AR RDQ9 20I0% Ot p02E* ROE3T

Sedic W Cimblo

* Projegbes com base na estratégia de médio prazo elaborada no dmbito do PAF 2020.
Fonte e elaboragéo: STN/ME.

Apds alcangar um minimo histérico em 2013, o impacto total do estresse no cambio e
na taxa de juros reverteu-se por conta da dinamica recente registrada e prospectada para a
composicao da divida. O risco cambial segue baixo, em decorréncia da manutencdao de patamares
inferiores a 5% da parcela da DPF atrelada a moedas estrangeiras desde 2011. Por sua vez, o risco de
juros tem trajetéria crescente desde 2015, reflexo da maior participacao de titulos flutuantes. A
inflexdo desta dindmica pressupde a melhora dos resultados fiscais.

Ademais da analise de impactos no estoque, exercicio interessante consiste na
avaliacdo do cronograma de maturacdo e da sensibilidade da despesa or¢amentaria da divida aquelas
mesmas variaveis macroecondémicas. Tendo como referéncia proje¢des baseadas na estratégia de
médio prazo elaborada no ambito do PAF 2020 e considerando os vencimentos de divida previstos
entre 2020 e 2023, os efeitos de um aumento (redugdo) de 1% nas taxas de cambio, de inflagdo e de
juros podem ser observadas na Tabela 11.

Tabela 11 - PrevisGes de sensibilidade da despesa orgamentdria da divida a choques de 1%

VEREIEH 2020 2021 2022 2023

Macroeconémicas | % PIB Milhdes RS | % PIB Milhées RS | % PIB Milhdes RS | % PIB  Milhdes RS

Cambio 0,001 116 | 0,004 351 0,002 158 | 0,003 294
Inflagdo 0,017 1.346 0,021 1.786 | 0,025 2.289 0,017 1.686
Juros 0,023 1.761 0,052 4.331 | 0,026 2.375 0,030 2.934

Projegcdes com base na estratégia de médio prazo elaborada no dmbito do PAF 2020.
Fonte e elaboragéo: STN/ME.
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A sensibilidade apresentada na Tabela 11 varia conforme o cronograma de maturagao
dos titulos da DPF, de forma que sera maior em relacdo a determinada varidvel econémica nos anos
em que houver grandes vencimentos de titulos indexados aquela mesma varidvel. Note-se que a
sensibilidade da despesa orcamentdria é bem menor que aquela correspondente ao estoque da DPF,
exatamente porque considera apenas o montante da divida que esta vencendo em determinado
exercicio. Ndo obstante, € uma sensibilidade relevante porque mede o impacto de curto prazo na
gestdo da despesa orcamentaria para o pagamento da divida. Especificamente em relacdo aos riscos
de taxa de juros a despesa orcamentdria, note que devido a elevada torre de vencimentos de LFT
prevista para 2021, a sensibilidade quanto a elevacdo/reducdo de 1% da taxa de juros
elevaria/reduziria a despesa esperada com estes titulos em RS 4,3 bilhdes.

3.3.1.1.2 Riscos da DLSP e da DBGG

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

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

Inicialmente, foi gerado um cenario base para a proje¢do da DLSP/PIB e DBGG/PIB para
o periodo de 2020 a 2023. Sobre este cenario foram feitas andlises de risco de taxa de juros, da taxa
de crescimento do PIB e de variagdes no resultado primario. A Tabela 12 mostra uma analise de
estatica comparativa8 nas projec¢des, sempre em relagao ao cenario base, para mostrar o aumento na
divida/PIB decorrente de uma variagcdo persistente de 1 ponto percentual na taxa SELIC para cima,
uma variacao persistente da taxa de crescimento PIB de 1 ponto percentual para baixo, e de um
déficit primario persistentemente pior em 1% do PIB. Os impactos sdao computados isoladamente
para cada um desses choques e, posteriormente, assumindo-se um choque combinado nessas
variaveis.

Tabela 12 - Sensibilidade da divida a taxa de juros, ao crescimento real do PIB e ao resultado primario

DLSP DBGG
Choques simulados

2019 2020 2021 2022 2019 2020 2021 2022
PIB -1 p.p. 0,6% 1,2% 1,9% 2,7% 0,9% 1,7% 2,6% 3,6%
Primario/PIB—1 p. p. 1,0% 2,0% 3,1% 4,1% 1,0% 2,0% 3,1% 4,1%
SELIC+ 1 p.p 0,2% 0,8% 1,4% 2,0% 0,2% 0,7% 1,3% 1,9%
Choques combinados 1,8% 4,1% 6,5% 9,1% 2,1% 4,6% 7,1% 9,8%

Diferenga em relagdo ao Cendrio Base.

8 Esta analise tem a fragilidade de n&o capturar os efeitos e correlagdes de mudancas em uma variavel sobre a outra. Por
exemplo, a andlise pode subestimar os efeitos do aumento do PIB real por ndo alterar o resultado fiscal em fungdo deste
novo PIB, o mesmo raciocinio vale para a reducéo do PIB real, que néo se reflete em um cenério de fiscal mais deteriorado.
Entretanto, a analise é importante por mostrar o qudo sensivel as proje¢des de divida sdo as alteragdes isoladas em cada
uma das variaveis.
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Fonte e elaboragéo: STN/ME.

O impacto da variag¢ao do PIB é unicamente via denominador neste exercicio, uma vez
gue ndo se considera correlagdes entre as distintas varidveis macroecondmicas. O efeito de um
primario menor é via numerador, tendo como contrapartida um aumento das operagdes
compromissadas do BCB de forma a controlar o nivel de liquidez do sistema financeiro, sem diferenca
em relacao aos indicadores de DLSP e DBGG. A sensibilidade da Selic é captada tanto pela parcela de
LFT na composicao da DPF quanto pelo volume de operacdes compromissadas do BCB. Ressalte-se
gue a combinacdo de choques ndo consiste na soma dos choques individualizados, mas considera a
dindmica de choques simultaneos.

3.3.2 Risco de Refinanciamento

O risco de refinanciamento é consequéncia do perfil de maturacdo da divida e
representa a possibilidade de o Tesouro Nacional ter de suportar elevados custos para se financiar no
curto prazo ou, no limite, ndo conseguir captar recursos suficientes para honrar seus vencimentos. A
reducdo do percentual vincendo em 12 meses é um importante passo para a diminuicdo desse risco,
pois essa métrica indica a propor¢do do estoque da divida que devera ser honrada no curto prazo.

Na Figura 5, ademais deste indicador, também s3o apresentados indicadores
adicionais sobre a estrutura de vencimentos da DPF. No ano 2020 espera-se que o percentual
vincendo em 12 meses supere os 20% por conta de um vencimento de LFT acima da média que entra
na janela capturada pelo indicador.

Figura 5 - Perfil de Vencimentos do Estoque da DPF
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Outro aspecto relevante para mitigacdo do risco de refinanciamento é a manutencao
da reserva de liquidez (“colchdo da divida”), que mitiga riscos no curto prazo. Trata-se de
disponibilidades depositadas em reais na Conta Unica que s3o separadas para pagamento da divida e
permitem ao Tesouro Nacional se antecipar a periodos de maior concentracdo dos vencimentos,
reduzir o risco de refinanciamento da DPF e honrar eventuais passivos contingentes. Essa reserva
assegura flexibilidade a gestdo da divida para atuar em caso de condicGes adversas e volatilidade
excessiva no mercado de titulos publicos.

A margem de cobertura da reserva de liquidez para pagamento de vencimentos em
2021, particularmente, dependera da extensdo dos impactos das medidas fiscais em resposta a
pandemia e ao estado de calamidade em curso sobre as necessidades de financiamento do Tesouro
Nacional, bem como das condicdes de mercado para a emissdo de titulos da divida mobilidria em
2020.

3.4 ESTRESSE DOS PARAMETROS MACROECONOMICOS E SIMULAGOES

A avaliacdo de estresse de parametros macroecondmicos consiste em uma série de
simulagcBes nas quais os parametros analisados — tais como PIB, inflacdo, juros etc. — sdo sujeitos a
choques e, assim, assumem diversos valores, de acordo com uma distribuicdo probabilistica
construida a partir de seus comportamentos histéricos, o que, por sua vez, resulta em um resultado
fiscal alternativo para cada choque empregado. Dessa forma, obtém-se multiplos cenarios
macroeconémicos em um dado horizonte de tempo, que auxiliam na conducdo do planejamento
fiscal ao produzirem um leque de trajetdrias possiveis para as varidveis de interesse das contas
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publicas; no presente caso, as receitas, despesas, resultado primario e divida publica no periodo de
2020 a 2023.

O calculo dos cendrios de estresse dos pardametros macroecon6micos utiliza o método
de simulacdo de Monte Carlo, construida a partir de uma distribuicdo normal multivariada, na qual o
vetor de médias dos parametros sdo os valores projetados na Grade de Parametros fornecida pela
SPE/ME’ e a matriz de varidncia-covaridncia é estimada por meio do histérico de dados dos
parametros macroecondmicos'®. E importante ressaltar que este método permite a construgdo de
cenarios economicamente consistentes, ou seja, as rela¢des diretas e inversas entre as variaveis sdo
adequadamente refletidas nos resultados. Por exemplo, nota-se que cenarios em que ha maior taxa
de juros estdo, em geral, associados a menores niveis de crescimento.

Foram realizados quinhentos choques com base na metodologia apresentada, os quais
geraram quinhentas trajetdrias distintas para as varidveis macroecondémicas. Essas trajetérias, por
sua vez, sdo apresentadas na forma de um grafico de leque (fan chart), em que os cendrios
alternativos sdo dispersos em torno do cendrio base. As probabilidades de realizacdo sdo menores
guanto mais afastado se estd do centro da projecdo. A partir disso, considerando-se as variaveis
relevantes para cada item, foram estimadas as trajetérias de receitas, despesas, resultado primario e
divida publica.

3.4.1 Receitas

Os cendrios macroecondmicos gerados foram aplicados as Receitas Administradas pela
RFB, exceto previdencidrias, as Receitas Previdencidrias, e as receitas de Contribuicdo do Saldrio
Educacdo e Exploracdo de Recursos Naturais (conforme Tabela 4), que corresponderam a mais de
90% da arrecadagao em 2019. As premissas utilizadas para realizagdo deste exercicio seguem as
mesmas detalhadas no Anexo de Metas Fiscais, ou seja, ndo sao consideradas reformas fiscais nem
receitas extraordinarias.

°E importante destacar que esta é a mesma grade de parametros utilizada para elaboragdo do cendrio base constante no
Anexo de Metas Fiscais da PLDO, de forma que o cendrio central de receitas e despesas deste exercicio € o mesmo que
compde o anexo de metas.

A metodologia utilizada nesta andlise estd descrita em maiores detalhes na Nota Técnica SEI n?
1/2017/GEMAF/COPEF/SUPEF/STN-MF, de 29 de dezembro de 2017.
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Figura 6 - Espectro de cenarios alternativos para Receitas Liquidas (RS bilhdes)
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Fonte e Elaboragédo: STN/ME.

As simulac¢Oes realizadas mostram que a receita liquida pode variar significativamente
ao longo do tempo, refletindo a alta variancia relacionada as varidveis macroeconémicas e seu
impacto nas receitas. Com efeito, a arrecada¢do é o componente mais sujeito as mudangas no ciclo
econémico e/ou de precos no ambito do orcamento. Como se pode observar, nos periodos mais
distantes do ponto inicial as nuvens de probabilidades se expandem, refletindo a incerteza crescente.

Para o ano de 2021, as estimativas constantes no Anexo de Metas Fiscais apontam
uma recuperacdo da receita liquida apds a queda em 2020, no montante de RS 1.379 bilhdes. Tal
valor pode variar em cerca RS 25 bilhdes negativos ou positivos dentro da zona intermediaria 25-75,
ou ainda variar cerca de RS 50 bilhes negativos ou positivos nos extremos inferiores (percentil 10)
ou superior (percentil 90), atingindo, respectivamente, RS 1.330 bilhdes até RS 1.432 bilhdes. Para os
anos de 2022 e 2023, anadlise similar mostra uma possivel variacdo de até RS 76 bilhdes e RS 101
bilhdes, respectivamente, em relacdo as metas, para os extremos superior e inferior.

3.4.2 Despesas

As trajetdrias de despesas foram construidas aplicando-se os diferentes cenarios
macroeconomicos as regras de despesas, especialmente as despesas com Beneficios Previdenciarios,
Beneficios Assistenciais (LOAS e RMV), Seguro-Desemprego e Abono Salarial. Para este exercicio
especifico, ndo foram considerados os impactos em Pessoal e Encargos, uma vez que esta variavel
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esta sob o controle do governo™. Por sua vez, as despesas com controle de fluxo do Poder Executivo
variam de acordo com a inflagdo. As premissas utilizadas para realizagdo deste exercicio seguem as
mesmas detalhadas no Anexo de Metas Fiscais, ou seja, parte-se da legislacdo vigente, o que implica
em correcdo do saldrio minimo para manter seu poder de compra e auséncia de reajuste para
pessoal.

Figura 7 - Espectro de cendrios alternativos para Despesas Totais (RS bilhdes)
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Fonte e Elaboragéo: STN/ME.

Os resultados exibidos acima mostram que a variacdo nas despesas é relativamente
menor em relagdo as receitas ao longo do periodo, o que graficamente se traduz em um leque de
menor amplitude. Em linhas gerais, esse efeito ocorre porque a quantidade de beneficidrios de
previdéncia ou assisténcia social esta associada a fatores demograficos, que pouco variam no curto
prazo, e porque o valor desses beneficios é afetado por apenas duas varidveis; salario minimo e INPC.

Dessa forma, espera-se que em casos extremos, cuja probabilidade associada é
pequena, haja uma variacdo nas despesas, para mais ou para menos, em torno de RS 22 bilhdes em
2021, de RS 36 bilhdes em 2022 e cerca de RS 48 bilhdes em 2023. Esses valores n3o incluem
eventuais cortes ou aumentos de despesas discriciondrias, que podem ampliar ou reduzir os valores
apresentados, mas que, por estarem sob o controle do governo, ndo sao considerados nesta andlise.

E importante ressaltar que, neste exercicio, ndo foi imposto qualquer limite ao gasto
total, como aquele disciplinado pelo Novo Regime Fiscal (art. 106 a 114 do ADCT). Como a linha
central corresponde ao valor da despesa total compativel com o teto de gasto, valores acima dessa

11 . ; . ~ ;. . . . R .

Embora haja algum nivel de indexagao ao INPC de beneficios da seguridade social aos servidores publicos que migraram
para a inatividade sem direito a paridade, esse montante é pouco significativo no contexto das despesas de pessoal e
encargos sociais.
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linha apontam possiveis descumprimentos da limitacdo imposta pelo teto de gastos. Vale lembrar
que a regra do teto de gastos prevé que, em caso de descumprimento, sejam aplicadas
automaticamente vedaclGes a criacdo de despesas obrigatdrias e concessdo de reajuste de
remuneracdo de servidores publicos, dentre outras medidas elencadas no art. 109 do ADCT.

3.4.3 Resultado Primario

O resultado primadrio decorre da combinacdo das curvas de receita e despesa geradas
em cada cendrio econdémico distinto. Note-se que parametros macroecondmicos que geram receitas
maiores podem gerar também despesas maiores e, portanto, o ordenamento dos cenarios de
resultado primario difere daqueles de receitas e despesas considerados separadamente.

Figura 8 - Espectro de cendrios alternativos para Resultado Primario (RS milhdes)
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Fonte e Elaboragéo: STN/ME.

As trajetérias de resultado primadrio apresentadas mostram que, no ano de 2021, os
cendrios extremos superior e inferior, cuja probabilidade é muito baixa, se encontram em torno de
RS 52 bilhdes acima ou abaixo da meta estabelecida para o Governo Central (RS -149,6 bilhdes). Ja
para os anos de 2022 e 2023, os resultados relacionados aos mesmos cendrios mostram uma
melhora ou piora de cerca de RS 81 bilhdes e 110 bilhdes, havendo apenas uma baixa probabilidade
de atingimento de um superavit fiscal em 2023, na parte superior da distribuicdo apresentada acima.

Em geral, espera-se que cendrios macroecondmicos com maior crescimento da
atividade econdmica e da massa salarial estejam entre aqueles que possibilitam o atingimento de
superavits ao final do periodo. Isso reforca a importancia da realizacdo de reformas estruturais, que
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permitam a consolidacdo fiscal no médio prazo, quanto as microeconOmicas, que aumentam a
produtividade total da economia.

3.4.4 Divida Publica

Na Figura 9 e na Figura 10 sdo mostrados os resultados estocdsticos das simulacdes de
DLSP e DBGG. As trajetdrias do cendrio base destes indicadores sdo muito proximas aquelas das
medianas das distribuicdes e consistem na linha sdélida dos respectivos graficos.
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Figura 10 - Cenarios Estocasticos para DLSP/PIB: Cendrio Base
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3.4.4.1 Riscos Legais

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

Portanto, em um cendrio de descumprimento de algum desses limites e condicdes,
ndo seria possivel a utilizacdo de recursos de emissdo de titulos para o pagamento de nenhuma
despesa orgcamentaria, exceto a amortizacdao do principal da divida mobilidria. Essa restricao,
principalmente em um cenario de déficit primario, implica possibilidade de interrup¢ao de servigos
publicos, impactando n3ao s6 as despesas discricionarias, como possivelmente as obrigatdrias.
Também limitaria a execu¢do no ambito de programas publicos voltados a educacgao, beneficios
sociais, agricultura, entre outros. Na Lei Orcamentaria de 2020, por exemplo, estavam previstas nas
dotacgdes iniciais a execucdo de RS 374,4 bilhdes de despesas correntes primarias com recursos de
emissao de divida.

Vale destacar também que os juros reais da divida, ou seja, as despesas financeiras
com vencimentos da divida que superem os valores do principal corrigido pela inflagdao, também nao
poderiam ser pagos com recursos de emissao de titulos em caso de descumprimento de algum limite
ou condicdo legal para a realizacao de operag¢des de crédito. Neste cenario, o Tesouro Nacional ndao
poderia contar com emissdes de titulos para fazer frente a esses vencimentos.

Na Tabela 13, destacamos os limites e condicbes, com a indicacdo do respectivo
dispositivo legal, que devem ser verificados para a realizacdo de operagdes de crédito.

Tabela 13 - Limites e CondigGes para a realizagcdo de operagdes de crédito

Limites e Condigdes Norma

Aplicagdo Minima em Saude Art.198, § 29, inciso | da CF
Aplicagdo Minima em Educagao Art. 212 da CF
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Limites e Condigbes Norma

Publicagdo do RREO até 30 dias apds encerramento do bimestre At. 165, § 30 da CF e Art. 52, caput e § 2
da LRF

Regra de Ouro Art. 167, inciso Il da CF; Art. 32 da LRF;
Art. 62 da RSF 48

Autorizagdo, no texto da lei orgamentaria, para contratagdo de operagdo de Art. 32, inciso | da LRF

crédito

Limite de Operagdes de Crédito Art. 32, § 19, inciso Il da LRF; Art. 79,

inciso | da RSF 48
Limite de despesas de pessoal da Unido
Limite de despesas de pessoal do Legislativo e respectiva reparti¢cdo entre seus

Orgaos o : - Arts. 20,22 e 23 da LRF

Limite de despesas de pessoal do Judiciario e respectiva repartigdo entre seus

orgdos

Limite de despesas de pessoal do Ministério Publico

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

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

Publicagdo do RGF até 30 dias apds encerramento do quadrimestre Art. 54, caput e Art. 55, §§ 22 e 32 da
LRF

Transparéncia da Gestdo Fiscal Art. 48, §§ 29, 32 e 42 da LRF

Fonte e Elaboragéo: STN/ME.

Dentre esses riscos, destaca-se aquele relativo ao descumprimento da regra de ouro,
estabelecida pelo inciso Il do art. 167 da Constituicao Federal, que veda a realizacao de operagdes de
crédito que excedam o montante das despesas de capital, ressalvadas as autorizadas mediante
créditos suplementares ou especiais com finalidade precisa, aprovados pelo Poder Legislativo por
maioria absoluta. Isso porque as proje¢des apontam que, dado o cenario fiscal esperado, haveria
necessidade de se recorrer a operagdes de crédito em montante superior ao das despesas de capital
tanto para 2021 quanto para 2022 e 2023, conforme Tabela 14.

Tabela 14 - Projecao da insuficiéncia da Regra de Ouro

Em RS milhdes

2020 2021 2022

Cenario base 227.437,20 265.140,10 113.797,17

O Cendrio Base contempla estimativas preliminares, com base em hipdteses simplificadas. O mesmo
deve ser atualizado quando da elaboragdo do Projeto de Lei Orgamentdria, momento em que seréo
definidas com maior exatiddo a necessidade de operagdes de crédito para o financiamento das
despesas orcamentdrias, bem como serdo atualizados os pardmetros macroeconémicos que afetam
as projegées de despesas de capital.

Fonte e Elaboragéo: STN/ME.

Portanto, para que esse cenario nao impligue em um descumprimento da Constituicao
Federal e, consequentemente, uma vedacao a realizagdo de novas operagdes de crédito, busca-se
autoriza¢do junto ao Poder Legislativo para a realizacdo dessas operagdes de crédito que estariam
em excesso nos termos estabelecidos no proprio dispositivo legal. Nesse sentido, caso o Poder
Legislativo ndo aprove tais créditos suplementares ou especiais, ndo seria possivel realizar as
respectivas despesas, cuja fonte de recursos seriam emissdo de titulos da divida publica, o que levaria
a um dos cenarios descritos acima, com a possibilidade de interrup¢do de servicos publicos ou risco
de ndo pagamento de alguma despesa obrigatoria.

E importante destacar que este cendrio de excesso de operacdes de crédito ja ocorreu
no orcamento de 2019 e ocorre também no orcamento deste ano de 2020. A lei orcamentaria de
2020 indica que RS 343,6 bilhdes de despesas a serem pagas com recursos da divida estdo
condicionadas a aprovacdo de crédito suplementar ou especial nos termos do inciso Ill do art. 167 da
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Constituicdo Federal, pois tais operagbes de crédito estariam acima do montante previsto para as
despesas de capital do exercicio.

Além da regra de ouro, a observacdao do s demais limites e condi¢des, em particular
dos limites de pessoal, é essencial. O ndo atendimento de algum item pode acarretar riscos caso tal
situacdo venha a restringir a emissao de titulos da divida publica mobilidria.

3.5 IMPACTOS DO COVID-19 NOS RESULTADOS FISCAIS

A eclosdo da pandemia do novo coronavirus (Covid-19) no inicio do ano de 2020
alterou completamente as perspectivas econémicas e fiscais para este e para os proximos exercicios.
O alastramento da doenca, no Brasil e no mundo, é um evento com desdobramentos cuja gravidade
para os periodos futuros é imprevisivel, sendo invidvel antever, neste momento, a magnitude de seus
impactos sociais e econémicos. Neste primeiro momento, o que se observa é que as medidas de
isolamento e restricdo da mobilidade necessarias a contencdo da transmissdo provocaram um
impacto abrupto e sem precedentes no setor produtivo e nas relagdes econdmicas de forma geral, o
gue demandou reacdo do Poder Publico que se garanta tanto a protecdo da saude da populacdo

brasileira quanto a manutencado da atividade econ6mica e de uma renda minima aos cidadaos.

Na Tabela 15 a seguir destaca-se'? o impacto no resultado primdrio do Governo
Central de 2020 das principais medidas efetivadas, com o objetivo de: i) proteger o emprego e a
renda com as criacdes do Beneficio Emergencial de Manutengdo do Emprego e da Renda e do
Programa Emergencial de Suporte a Empregos; ii) proteger populacdo socialmente mais vulneravel,
como trabalhadores informais, a partir de concessdo do auxilio emergencial no valor de RS 600,00
mensais; iii) reforcar o orcamento do Ministério da Saude, a partir da destinacdo de recursos para a
compra de insumos médico hospitalares; e iv) prover auxilio financeiro aos Estados e Municipios, a
partir da recomposi¢ao do FPE e FPM.

Tabela 15 - Impacto Fiscal de Medidas adotadas em combate a pandemia do COVID-19

. . R
Ato Normativo Medidas . % % PIB
bilhdes
Impacto no Resultado Primario de 2020 (I - 1) -230,4 -3,01%

I
Decreto 10.302  Redugdo a zero das aliquotas de importagdo para produtos de uso médico-hospitalar -2,2 -0,03%
Decreto 10.285  Desoneragdo tempordria de IPl para bens necessarios ao combate ao Covid-19 -0,6 -0,01%
Decreto 10.305  Redugéo IOF crédito -7,1 -0,09%

Despesas (I1) 220,6 2,88%

12 Considera medidas em vigéncia e que foram incluidas nas projecdes do Anexo de Metas Fiscais deste Projeto de Lei de
Diretrizes Orgamentdrias, publicadas até 07/04/2020. Além destas medidas que afetam o Resultado Primério do Governo
Central de 2020, foram tomadas outras que ndo afetam o resultado primario do ano, mas que representam importante alivio
financeiro de curto prazo as familias e empresas para enfrentarem os meses iniciais em que o isolamento social deve ser
mais pronunciado, como o diferimento de impostos e contribuicBes por até trés meses, antecipacdo do cronograma de
pagamento de beneficios da seguridade social, ampliacéo do crédito disponivel as empresas, entre outras.
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Ato Normativo Medidas ko % PIB
bilhdes

MP 929 Ampliagdo do Programa Bolsa Familia 3,0 0,04%
MP 924 Amplja(;éo de recursos para a Saude e Educagdo para aquisi¢do de insumos médico- 51 0,07%
hospitalares
MP 937 Auxilio Financeiro Emergencial (R$ 600,00 por trés meses) 98,2 1,30%
MP 935 Criagdo do Beneficio Emergencial de Manutengdo do Emprego e da Renda 51,6 0,68%
MP 940 Cooperagao Estados e Municipios - Transferéncia ao Fundo Nacional da Saude 9,0 0,12%
MP 939 Cooperagao Estados e Municipios - Compensagdo (FPE e FPM) 16,0 0,21%
MP 941 Cooperagdo Estados e Municipios - Transferéncia ao Fundo Nacional da Saude 2,0 0,03%
MP 943 Programa Emergencial de Suporte a Empregos 34,0 0,45%
MPs 929, 940, 941 Crédito Extraordinario para diversos Orgdos - combate a pandemia 1,5 0,02%

e 942
Fonte: STN/ME

Embora representem substancial injecdo de recursos na economia, as medidas
adotadas pelo governo sdao tempordrias, e, em grande parte, com impacto fiscal deficitario
restrito a 2020. Nesse sentido, ndo obstante a flexibilizacdo dada por decisdo cautelar do STF aos
requisitos legais para implementacdao das medidas, cumpre mencionar que Parecer de Forg¢a
Executéria da AGU delimitou a amplitude da decisdo judicial as medidas legislativas editadas
durante o estado de calamidade publica e para fins exclusivos de combate da pandemia de
COVID-19.

Por sua vez, o nivel de reducdo da atividade econdmica em decorréncia do
isolamento social e das medidas para conter a propagac¢do do novo coronavirus é de dimensao
incerta, configurando-se como um dos principais componentes de risco para a sustentabilidade
fiscal do pais e para a projecao dos agregados fiscais. Dessa forma, apresentam-se a seguir exercicios
com objetivo de qualificar o risco fiscal decorrente da Covid-19 para os préximos exercicios.

3.5.1 Efeitos na Receita

A arrecadacdo tributaria decorre de diferentes fatos geradores, em geral relacionados
a atividade econ6mica. Mudancas em parametros macroeconémicos — PIB, inflacdo, cambio,
producdo industrial — afetam as bases de arrecadacdo e, portanto, o montante de receitas. Portanto,
do ponto de vista do orcamento, os riscos de receita estdo intimamente relacionados com a forma
gue a pandemia do Covid-19 afetard a atividade ao longo do tempo.

Portanto, ao se realizar as projecOes para receitas nos exercicios seguintes, é preciso
ter em conta que diversas premissas podem ndo se confirmar. Nesse sentido, abordam-se dois
possiveis impactos decorrentes tanto de uma recessdo em 2020 quando de uma auséncia de
recuperacao em 2021. No primeiro caso, identifica-se o exercicio como “efeito-base”, pois uma
recessao em 2020 reduz a base de tributacdo total, o que impacta ndo apenas no exercicio corrente,
mas nos exercicios seguintes; no segundo caso, identifica-se o exercicio como cenario de estresse.
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3.5.1.1 Efeito-base na arrecadacdo

Neste primeiro exercicio, supde-se que os impactos econdmicos da Covid-19 serdo
maiores que os projetados inicialmente, levando a uma recessdao no ano de 2020. Nos anos seguintes,
considera-se que nao havera mudanga de cenario.

As simulagdes compreendem trés cenadrios distintos, conforme descrito na Tabela 16
guadro abaixo:

Tabela 16 - PIB Real e Massa Salarial (%)

VVEREIVES 2020

PIB Real 0,0% -2,0% -3,0% -4,5%

Y ESEREIEEL 4,4% 4,4% 1,4% -0,1%

Fonte e elaboragéo: STN/ME

Os cendrios considerados abrangem diferentes possibilidades tanto para o crescimento
do PIB como da massa salarial. Por simplificacdo, as demais varidveis ndo foram alteradas, ou seja,
considera-se tudo o mais constante. Essa é uma hipdtese pouco razodvel em termos econémicos,
mas que permite avaliar os efeitos de apenas algumas varidveis de interesse. Os resultados sao
apresentados na Tabela 17.

Tabela 17 - Receitas Administradas pela RFB, inclusive previdencidria

Em RS milhdes

1.401 1.388 1.371 1.356
1.501 1.487 1.469 1.453
1.605 1.590 1.571 1.554
1.722 1.706 1.685 1.666

Fonte: RFB. Elaboragéio: STN/ME

Como se observa, um crescimento menor das bases tributarias em 2020 implica
reducdo de receita, em termos nominais, para todo o periodo compreendido no Anexo de Metas
Fiscais. Quando comparados os cenarios relativos ao ano 2021, essa diferenca é em torno de RS 14
bilhdes no cenario 1, mas pode chegar a até RS 48 bilhdes quando no cendrio 3.

Com efeito, como as metas estabelecidas consideram uma projecdo das despesas
segue o limite a se refere o art. 107 do ADCT, qualquer reduc¢do nas receitas futuras implicard em
contingenciamentos durante a execucdo orcamentaria, com prejuizo aos investimentos publicos, que
constituem a parcela das despesas mais suscetivel a cortes.

3.5.1.2 Cendrio de estresse

O cendrio macroecontmico utilizado nas projecdes de receitas primarias prevé
uma recuperacgao rapida, com crescimento de 3,3% em 2021. Nesse caso, considera-se que
efeitos do coronavirus sobre a atividade econdmica e mercado de trabalho estariam restritos ao
ano de 2020, com recuperacdo prevista nos ultimos trimestres do ano.

N3do obstante, a incerteza associada a este cenario é relevante, dado que pouco se
sabe sobre a natureza do Covid-19, especialmente sobre a evolucdo da doenca nos préximos
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meses. Assim, ainda que as medidas se mostrem eficazes face a queda da atividade econ6mica e
aumento do desemprego, nao se pode descartar um cenario recessivo para o ano de 2021.

Dessa forma, considerou-se neste exercicio que, em 2021, haveria uma nova
recessdo, levando a uma queda mais expressiva da atividade econémica, conforme cendrio
apresentado na Tabela 18.

Tabela 18 - PIB Real e Massa Salarial (%)

Variaveis 2021
Censriode Estresse | A |

PIB Real 3.3% -1.2% 45p.p

Massa Salarial 5.9% 1.4% 4.5 p.p

Fonte e elaboragédo: STN/ME

O enfraquecimento da atividade econ6mica também estaria refletido no mercado
de trabalho. A taxa de ocupac¢dao permaneceria aquém da apresentada no cenario centro, assim
como o rendimento médio do setor formal da economia. Dessa forma, a massa salarial seria
diretamente afetada, impactando primariamente a arrecada¢ao da contribuicdo previdenciaria
e, de forma secunddria, o restante da receita administrada pela RFB. E importante salientar que,
para este exercicio, as demais varidveis macroecondmicas sdo mantidas inalteradas em relacao
ao cendrio central. Essa simplificacdo, embora ndo seja economicamente adequada, permite
visualizar os efeitos das variaveis de interesse.

Considerando-se a sensibilidade das receitas disposta na Tabela 5, o impacto na
receita bruta da Unido no caso da realizacdo do cenario de estresse seria da ordem de RS 51,2
bilhdes de reais, sendo RS 19,7 bilhdes em receitas previdenciarias e RS 31,5 bilh&es nas demais
receitas administradas pela RFB.

Tabela 19 - Receitas Administradas pela RFB - RS milhdes correntes

2021

eceita Primeria
Receitas Adm. RFB (Exc. Previdenciarias) 1.041.658 1.010.127 31.531

Fonte: RFB e STN/ME. Elaboragdo: STN/ME

3.5.2 Efeitos na Despesa

As despesas primdrias do Governo Central ndo apresentam, majoritariamente,
variacBes significativas em decorréncia da atividade econdmica®®, a exemplo dos gastos de pessoal e
da maioria dos beneficios previdenciarios, que somados representam 65,2% do gasto primario da
Unido. Ademais, tendo em vista a disciplina fiscal assentada pelo Teto de Gastos, instituido pela
Emenda Constitucional n2 95/2016, estruturalmente, as despesas primarias do Governo Central estdo
com crescimento limitado a inflagio™. Desta forma, para as despesas sujeitas ao Teto de Gasto,

3 As despesas primarias do Governo Central, conforme pode ser visto na Secéo de Sensibilidade da Despesa Priméria deste
Anexo, estdo vinculadas, em sua maioria, a parametros associados ao nivel de pregos. Em especifico, 73,2% das Despesas
Primarias estéo vinculadas ao Salario Minimo e INPC.

“ Importante excegdo ao Teto de Gasto sdo os créditos extraordinarios, destinados para despesas urgentes e imprevisiveis,
como as realizadas para limitacdo dos impactos econémicos e sociais causados pela pandemia do COVID-19 no Brasil.
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aumentos reais em despesas especificas sdao compensados por redugdes equivalentes em outros
gastos, sem alteracdo da Despesa Total. Entretanto, deve-se ressaltar que as despesas primarias
podem ser afetadas caso a crise se estenda até 2021 e novos gastos autorizados por créditos
extraordindrios se facam necessarios.

3.5.3 Efeitos na Divida Publica

A deterioracdo fiscal e da atividade econémica em 2020, em razdo da pandemia do
COVID-19, sao os principais motivos do aumento dos indicadores de endividamento no ano. O efeito
transitério da crise colocara o nivel de endividamento brasileiro num patamar acima do esperado até
o inicio do agravamento da crise. A partir de 2021, na medida em que se espera que os efeitos da
crise sejam dissipados, a melhora naqueles mesmos indicadores permitira uma dinamica de
endividamento que seja consistente com uma reversao da trajetéria de aumento no médio prazo.

Cumpre mencionar que em razao da grande incerteza sobre os desenvolvimentos da
crise do COVID-19 no ano de 2020, o ponto de partida das projecdes se torna altamente sensivel. De
forma a ilustrar o efeito na divida derivado da incerteza sobre a atividade econémica e o resultado
fiscal no ano, a Figura 11 e a Figura 12 trazem simulagdes adicionais. De forma meramente ilustrativa,
sao considerados um cendrio de atividade econdmica mais pessimista (com o PIB retraindo 3% em
2020 e um primario do setor publico alcancando déficit de RS 634,2 bilhdes em 2020 — isto é, um
choque adicional de RS 200 bilhdes®® em relacdo ao cendrio base). Ambos indicadores retomam suas
trajetérias base a partir de 2021'®. Um cendrio alternativo mais otimista considera um déficit
primdrio inferior aquele do cendrio base, alcancando RS 234,2 bilhées em 2020 (choque de RS 200
bilhGes a menor, em relacdo ao cenario base). As demais varidveis do cendrio base ndo foram
sensibilizadas.

A Figura 11 e a Figura 12 apresentam, respectivamente, os resultados para a DBGG e a
DLSP no cendrio pessimista. O impacto no endividamento bruto é de 6,4% do PIB em 2020, com a
persisténcia deste impacto da ordem de 5,1% do PIB ainda em 2023. Por sua vez, a divida liquida
aumenta 2,2% do PIB em 2020, subindo para 4,5% ao final de 2023.

Figura 11 - Cendrios Estocasticos Alternativos para a DBGG/PIB: Exercicio Conservador em 2020

Essa excecdo é primordial para 0 combate as crises ou a eventos especificos, sem prejuizo para a trajetoria de médio prazo
das despesas publicas.

> 0 valor de R$ 200 bilhdes foi escolhido de forma ad hoc para criar um intervalo para mais e para menos em torno do
cenario base, com o objetivo Unico de criar uma margem para a incerteza diante da magnitude da crise. O valor de R$ 200
bilhdes, assim, ndo tem por tras uma quantificacdo de medidas em estudo, tampouco se baseia em analises estatisticas. Os
dois exercicios deslocam a média das distribui¢Bes de probabilidades tanto da DBGG/PIB quanto da DLSP/PIB em toda a
trajetdria, ao sensibilizar o valor da divida ao final de 2020.

18 Qutras variaveis econdmicas também foram sensibilizadas em 2020 no cenario pessimista, a exemplo do cambio e
pregos.
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Fonte e Elaboragéo: STN/ME.

Figura 12 - Cenarios Estocasticos Alternativos para a DLSP/PIB: Exercicio Conservador em 2020
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A Figura 13 e a Figura 14 ilustram o impacto de um cendrio mais favordvel em termos
de resultado primdrio em 2020. A DBGG e a DLSP reduzem 2,7% do PIB em relagdo ao cenario base
no ano de 2020, impacto praticamente de um para um em relagdo ao melhor resultado primario
estimado. Esta redugdo tem persisténcia ao longo dos anos, alcangando 2,6% ao fim de 2023.

Figura 13 - Cenarios Estocasticos Alternativos para a DBGG/PIB: Exercicio Otimista em 2020
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Fonte e Elaboragéo: STN/ME.

Figura 14 - Cenarios Estocasticos Alternativos para a DLSP/PIB: Exercicio Otimista em 2020
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Fonte e Elaboragéo: STN/ME.

4 ANALISE DOS RISCOS ESPECIFICOS

Os riscos especificos caracterizam-se por passivos contingentes do governo e por
riscos associados aos ativos, e se relacionam a eventos que ocorrem de maneira irregular. Sua
andlise envolve avaliagdo qualitativa das particularidades de cada tema, buscando identificar a
materializacdo do risco no curto prazo, bem como mensurar seu custo.

A analise dos riscos especificos estd, em grande parte, submetida a um arcaboucgo
institucional e normativo cuja gestdo se dd no desempenho das atribuicdbes de drgaos
competentes. Nesse sentido, a consolidacdao das informacdes neste documento pauta-se pela
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harmonizacdo de conceitos e padronizacdo dos impactos fiscais. Busca-se distinguir, em cada
caso, os impactos primarios dos impactos financeiros, os valores de fluxos dos valores de
estoques, os exercicios financeiros de incidéncia, bem como apresentar a explicitacdo dos
critérios utilizados para a mensuracdo dos riscos e para a construcado de projecoes.

Deve-se ressaltar que a pandemia do COVID-19 também estende seus efeitos aos
riscos especificos tratados na presente secdo, que podem ser ampliados em funcdo de
diferentes canais, como inadimpléncia de dividas, elevacdo do pagamento de honras de
garantias pela Unido, deterioracdo da situacdo financeira dos entes subnacionais e suas
consequéncias sobre a
Unido, entre diversos outros fatores potenciais. Entretanto, no atual estdgio da crise ainda se
observa a presenca de elevada incerteza que impede a previsao da extensao dos seus efeitos.

A seguir serdo apresentadas analises dos riscos especificos nas subsecdes de
Passivos Contingentes, Riscos Associados a Ativos e Outros Riscos Especificos.

4.1 PASSIVOS CONTINGENTES

Os passivos contingentes referem-se a possiveis novas obrigacdes cuja
confirmacdo depende da ocorréncia de um ou mais eventos futuros, ou cuja probabilidade de
ocorréncia e magnitude dependam de condi¢cdes exdgenas imprevisiveis. S3do também
considerados passivos contingentes as obrigagdes que surgem de eventos passados, mas que
ainda ndo sdo reconhecidas no corpo das demonstracées contdbeis por ser improvavel a
necessidade de liquidagdao ou porque o valor ainda ndao pode ser mensurado com suficiente
seguranga.

S3do espécies de passivos contingentes tratados neste documento: (1) Demandas
Judiciais; (2) Passivos Contingentes em Fase de Reconhecimento; (3) Garantias Prestadas pelo
Tesouro Nacional a Operacgdes de Crédito; (4) Contragarantias de Opera¢cdes de Crédito; (5)
Garantias Prestadas pelo Tesouro Nacional a Fundos e Programas; (6) Fundos Constitucionais de
Financiamento do Nordeste, do Norte e do Centro-Oeste; e (7) Seguro de Crédito a Exportacao -
Fundo de Garantia a Exportacao.

Ressalta-se que os passivos contingentes ndao sdo mensuraveis com suficiente
seguranc¢a em razao de ainda n3o terem sido apurados, auditados ou periciados, por restarem
duvidas sobre sua exigibilidade total ou parcial, ou por envolverem andlises e decisdes que nao
se podem prever. Por isso, conforme recomenda a Norma Brasileira de Contabilidade NBC TSP
03 (Provisoes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes), editada pelo Conselho Federal de
Contabilidade, e o Manual de Contabilidade Aplicada ao Setor Publico, editado pela Secretaria
do Tesouro Nacional do Ministério da Economia, sdo incluidas no presente Anexo de Riscos
Fiscais informacOes adicionais acerca dos passivos contingentes disponibilizadas segundo
respectiva tematica, como objeto da acdo, natureza da acdo ou passivo e instancia judicial.

4.1.1 Demandas Judiciais

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

e Advogado-Geral da Unido: representa a Unido junto ao Supremo Tribunal Federal
(art. 49, 1ll, da Lei Complementar n2 73/1993);
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e Procuradoria-Geral da Unido (PGU): representa a Unido junto ao Poder Judiciario
nas suas diferentes instancias, com excec¢do do STF (art. 92 da Lei Complementar n2
73/1993);

e Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional (PGFN): apura a liquidez e certeza da
divida ativa da Unido e realiza a sua inscricdo para fins de cobranca, amigavel ou
judicial e representa judicialmente a Unido nas causas de natureza fiscal (art. 12 da
Lei Complementar n2 73/1993);

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

e Procuradoria-Geral do Banco Central do Brasil: a representagao judicial e
extrajudicial do Banco Central do Brasil (art. 42 da Lei n? 9.650, de 27 de maio de
1998).

Vale dizer que os 6rgdos do Poder Judiciario sdo os responsaveis pela tramitacao e
julgamento das ac¢des judiciais (art. 102 e seguintes da Constituicdo Federal de 1988). Nesse
sentido, o evento "pagamento judicial" pode ser classificado como um "risco", na medida em
que ele é um evento futuro e incerto. E de responsabilidade da AGU atuar perante os érgdos
judicidrios para obter decis®es judiciais que sejam favordveis a Fazenda Publica no sentido de
evitar a realizacdo de pagamentos judiciais.

Quanto a andlise das demandas judiciais em relacdo ao risco fiscal, a AGU orienta-
se conforme normativos que definem critérios e procedimentos na prestacdo de informacodes
sobre as agdes judiciais. S3o eles: Portaria AGU n2 40/2015, de 10 de fevereiro de 2015, Portaria
AGU n2 318/2018, de 25 de outubro de 2018, e Portaria AGU n2 514/2019, de 24 de outubro de
2019.

Além das demandas judiciais cuja gestao é de competéncia da AGU, considera-se,
ainda, na analise dos riscos fiscais relacionados a passivos contingentes, as a¢cdes judiciais das
Empresas Estatais Dependentes da Unido e contra o Banco Central do Brasil (BCB). Enquanto
esta é administrada pela prépria area juridica do BCB, que avalia as demandas judiciais levando
em consideragdo o valor em discussao, a fase processual e o risco de perda, calculado com base
em decisGes ocorridas no processo, na jurisprudéncia aplicdvel e em precedentes para casos
similares, aquela é analisada pela SEST, que prové informacdes das demandas judiciais de
natureza trabalhista, tributaria, previdenciaria e civel das empresas federais dependentes.

4.1.1.1 Critérios e Procedimentos na prestacao de informac¢des sobre Demandas Judiciais

Conforme citado anteriormente, a classificacao das ag¢des judiciais ajuizadas contra
a Unido, suas autarquias e fundagdes publicas, que possam representar riscos fiscais, é
estabelecida pelo conjunto de normativos legais formados pelas Portarias AGU n2 40/2015, n®
318/2018 e n2 514/2019. A Portaria AGU n2 40/2015, atualizada pela Portaria AGU n2 318/2018,
estabeleceu os critérios para a apresentacdo de informagdes sobre riscos fiscais relacionados a
demandas judiciais. O artigo 22 da Portaria AGU n2 40/2015 delimitou a abrangéncia das
informacdes as acdes em tramitacdo em tribunais superiores ou ja transitadas em julgado (estas
por estarem em execu¢do ou cumprimento de sentenca), e que sejam de valor estimado
superior a RS 1,00 bilhdo. Também foram incluidas as ac¢des judiciais que tratem de questdes
idénticas de direito e tenham o seu valor somado em conjunto.

A classificacdo das acOes judiciais quanto a probabilidade de perda também é
estabelecida pela Portaria AGU n? 40/2015. Nesse ponto, é importante destacar a alteracdo
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recente promovida pela Portaria AGU n2 514, de 24 de outubro de 2019, que resultou em nova
redacdo do § 12 do art. 32 da Portaria AGU n2 40/2015:

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

I - do Risco Provadvel, que abrange:

a) acdo judicial de conhecimento, ag¢do de controle concentrado de
constitucionalidade ou recurso extraordindrio com repercuss@o geral reconhecida
sobre conjunto de agbes judiciais fundadas em idéntica questdo de direito com
decisdo de drgdo colegiado do STF desfavordvel a Fazenda Publica; e

b) acdo judicial de conhecimento ou recurso representativo de controvérsia com
decisdo de drgdo colegiado do Superior Tribunal de Justica - STJ ou do Tribunal
Superior do Trabalho - TST desfavordvel a Fazenda Publica, que ndo tenha matéria
passivel de apreciagdo pelo STF. (NR)

Il - do Risco Possivel, que abrange:

a) acdo judicial de conhecimento, recurso extraordindrio sobre processo individual
ou recurso extraordindrio desde o reconhecimento da repercussGo geral sobre
conjunto de agles judiciais fundadas em idéntica questdo de direito até a decisGo de
orgdo colegiado do STF desfavordvel a Fazenda Publica; e

b) acdo judicial de conhecimento ou recurso representativo de controvérsia com
decisdo de orgdo colegiado do Superior Tribunal de Justica - STJ ou do Tribunal
Superior do Trabalho - TST desfavordvel a Fazenda Publica, que tenha matéria
passivel de apreciagéo pelo STF. (NR)

Ill - do Risco Remoto, que abrange as acgbes judiciais que ndo se enquadrem nas
classificagoes previstas nos incisos | e Il.

(NR) § 12 Nas hipoteses do inciso I, quando no processo estiver pendente o
julgamento dos embargos de declarag¢éo ou o pedido de modulagédo dos efeitos,
excepcionalmente o risco poderd ser classificado como possivel, devendo constar
da manifestacdo do orgdo competente as circunsténcias que justificam essa
classificagdo. (NR) (nosso grifo)

§ 29 Para os efeitos da estimativa de risco, devem ser excluidas:

| - as agbes em fase de execugdo cujo titulo judicial exequendo tenha sido declarado
invdlido ou tenha sido suspenso por decisdo judicial;

Il - as a¢bes judiciais para as quais jd exista inscricGo em precatdrio ou ja tenha
havido o pagamento judicial ou administrativo; e

Il - as agbes judiciais de conhecimento com julgamento desfavordvel para a Fazenda
Publica, com trdnsito em julgado, apds decorrida a estimativa temporal do impacto
financeiro de que trata o art. 5°. (NR)

§ 32 Excepcionalmente, desde que devidamente justificado, poderdo ser incluidas na
classificagcdo dos incisos | ou Il do caput outras ag¢des judiciais ndo abrangidas pelos
critérios ali fixados. (NR)”

O conjunto de normativos em vigor, utilizado pela AGU na classificacdo das
demandas judiciais quanto a probabilidade, auxilia a estimativa do risco e a composicdo do
impacto financeiro das respectivas acdes judiciais. Salienta-se que a atualizacdo da Portaria n2
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40/2015, realizada pela Portaria n? 514/2019 e destacada acima, amplia a metodologia de
classificacdo no que tange a categoria do “risco possivel”.

No que se refere a composicdo e calculo do impacto financeiro, a Portaria n?
40/2015, nos arts. 42 e 52, adota os seguintes parametros:

“Art. 42 A composi¢do do impacto financeiro dos riscos serd:

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

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

b) de pagamentos administrativos constituidos pelas parcelas vincendas na hipotese
em que forem previstas pela decisdo judicial transitada em julgado como obrigagcéo
de fazer.

Il - nas condenagdes da Fazenda Publica que resultem em perda de arrecadagdo, o
resultado da soma dos valores estimados de redugdo da arrecadagdo em virtude do
cumprimento de decisdo judicial, assim considerados o equivalente a estimativa de
arrecadac¢do de 1 (um) ano para o futuro e de 5 (cinco) anos de parcelas pretéritas.
(NR)

Art. 52 A estimativa de impacto financeiro da agdo judicial serd aferida com base nos
elementos constantes no processo e nas informagdes e documentos apresentados
pelos érgdos e entidades envolvidas no processo judicial.

§ 19 Os Orgdos de direcdo superior da AGU poderdo solicitar aos orgdos ou
entidades da Administragdo Federal direta, autdrquica ou fundacional, envolvidos no
caso, subsidios faticos ou mesmo a elaboragdo da estimativa do impacto.

§ 292 A estimativa de impacto financeiro poderd ser feita com base nos dados e
relatdrios disponiveis nos sistemas informatizados da AGU quando houver elementos
suficientes a adequada verifica¢do do impacto financeiro.

§ 32 Os drgdos da AGU poderdo solicitar o auxilio técnico do Departamento de
Cdlculos e Pericias da Procuradoria-Geral da Unido para a elaboragdo de laudo
técnico com a estimativa de impacto financeiro, desde que indiquem os pardmetros
a serem considerados.

§ 42 A estimativa de impacto financeiro deve ser adequadamente fundamentada,
indicando-se as fontes dos valores informados ou os critérios utilizados.

§ 52 Quando ndo for possivel estimar o impacto financeiro com razodvel seguranga,
devem ser indicadas as razdes dessa impossibilidade.”

Com excecao da Procuradoria-Geral do Banco Central (PGBC), que utiliza critérios
préprios, a avaliagdo dos passivos contingentes de demandas judiciais contra a Unido toma por
base os parametros definidos pelas portarias da AGU n2 40/2015, n2 318/2018 e n? 514/2019,
conforme citado anteriormente.

Em que pese ser possivel tragar um panorama em instancias atuais dos processos,
nao ha precisdo em qualquer estimativa temporal a respeito do término e do pagamento das
acOes judiciais, haja vista que o tempo de tramitacdo de cada processo é variavel, podendo
durar varios anos ou ser resolvido no curto prazo.

Ressalta-se que, em se tratando de demandas judiciais, nem sempre é possivel
estimar com clareza o montante real envolvido, uma vez que é normal que as partes que litigam
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contra a Fazenda Publica subestimem os valores informados nas causas, visando reduzir as
despesas processuais ou mesmo o0s superestimem, nos casos de isen¢dao de despesas
processuais, acarretando um alto indice de imprecisdao de valores. Nas ac¢des listadas, as fontes
para informacdo a respeito dos montantes sdo: os valores pedidos pelas partes, as estimativas
dos orgdos publicos federais envolvidos nas causas ou grupos de causas semelhantes e as
estimativas da area técnica responsdvel pelos calculos na AGU.

Nesse contexto, cabe destacar que este Anexo de Riscos Fiscais engloba processos
com probabilidade de perda considerada possivel, tendo em vista que, de acordo com o Tribunal
de Contas da Unido (TCU), por meio do Oficio n? 171/2014-TCU/SEMAG, processos com risco
considerado como provavel deverdo constituir provisio e a mesma também deve ser
reconhecida nas demonstragdes contabeis elaboradas pela STN.

E importante ressaltar, ainda, que as informac&es apresentadas neste Anexo n3o
implicam qualquer reconhecimento pela Unido quanto a efetiva sucumbéncia ou mesmo acerca
das teses em debate, mas apenas eventual risco que tais demandas possam oferecer ao
orcamento federal, em face de seu elevado valor, caso a Unido ndo saia vencedora.

4.1.1.2 Demandas Judiciais Contra a Administracdo Direta da Unido

Compete a AGU, por intermédio da PGU, a representacdo judicial e extrajudicial da
Administracdao Direta da Unido. A Tabela 20 relaciona as ag¢0es judiciais sob a responsabilidade
da PGU que sdo classificadas com risco possivel, conforme os parametros definidos nas Portarias
AGU n? 40/2015 e AGU n? 318/2018, e suas respectivas estimativas de impacto fiscal caso se
concretizem.

Observa-se que o risco fiscal relativo a demandas judiciais contra a Administragao
Direta da Uni3o é estimado em RS 171,6 bilhdes. Destaca-se, porém, que algumas ac¢des judiciais
apresentam estimativa de impacto nao disponivel. Dessa forma, o valor de impacto potencial
seria mais elevado que o valor mencionado.

Tabela 20 - Demandas Judiciais no ambito da PGU

Em RS bilhdes
Agdes Judiciais a .
de referéncia de impacto

Indenizagdo pelo ndo encaminhamento de Projeto de Lei com reajuste para servidores RE 565.089 e RE 1,6
Publicos. Saber se ha a possibilidade de o Poder Judiciario determinar ao chefe do Poder 843.112.
Executivo o envio de projeto de lei, para garantir o direito constitucional a revisdo geral
anual.
Fornecimento Medicamento de Alto Custo fora da lista do SUS/RENAME. RE 566.471 e RESP 1,3
Definigdo de requisitos para a concessao de medicamentos ndo incorporados em atos 1.657.156/RJ (Tema
normativos do Sistema Unico de Satde (SUS). 106 do STJ).
Incidéncia do teto remuneratdrio constitucional sobre o montante decorrente de RE 602.584 Nao disponivel
acumulagdo de proventos e pensao.
Prescritibilidade do Ressarcimento ao Erdrio — TCU. Incidéncia de prescrigdo na execu¢gdo = RE 636.886 7,3
fundada em acdrdao proferido pelo Tribunal de Contas da Unido.
Possibilidade de percepgdo de aposentadoria especial conjuntamente com atividade RE 791.961 1,0
laboral nociva a saude.
Adicional de 20% para magistrados aposentados. Pretensdo de magistrados aposentados = RE 597.396 1,3
continuarem percebendo o adicional de 20% previsto no art. 184, Il, da Lei 1.711/1952
ap6s a adogdo do subsidio como forma remuneratéria.
Equiparagdo do auxilio-alimentagao de servidores publicos pertencentes a carreiras RE 710.293 26,1
distintas, com fundamento no principio da isonomia.
Setor Sucroalcooleiro - Alegagdo de responsabilidade objetiva da Unido por dano causado = ARE 884.325 e RESP 107,0
ao setor sucroalcooleiro em virtude da fixagdo dos pregos dos produtos do setor em 1.347.136/DF
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Em RS bilhées

~ L Processo Estimativa
Acdes Judiciais N .
de referéncia de impacto

valores inferiores ao levantamento de custos realizados pela Fundagdo Getulio Vargas.

FCVS - Competéncia da Justica Federal para o processamento e o julgamento das agdes RE 827.996 13,0
sobre seguros de mutuo habitacional do Fundo de Compensagdo de VariagGes Salariais
(FCVS) no ambito do Sistema Financeiro de Habitagado.
Politica tarifaria do setor aéreo. Indenizagdo de prejuizos sofridos pelas empresas aéreas RESP 1248237/DF 2,2
em razdo da politica tarifaria estabelecida no periodo de outubro de 1987 a janeiro de (2011/0075687-9)
1992. 0099337-

31.1999.4.01.0000
Diferencas salariais de empregados publicos nas modalidades de Adiantamento PCCS MS RT 3126/1995 1,8
(47,12%) e URPs de abril a maio de 1988. (0312600-

79.1995.5.02.0064)
Abono de Permanéncia. RE 956.304 1,7
Reintegragdo de empregados publicos aposentados. RE 655.283 Nao disponivel
Intangibilidade da coisa julgada quanto aos juros estabelecidos contra a Fazenda Publica. RE 1.086.583 1,1
Prescritibilidade Ressarcimento Erario - Danos Ambientais. RE 654.833 Nao disponivel
Equiparagdo do valor das didrias devidas a membros do Ministério Publico e do Poder RE 968.646 N&o disponivel
Judicidrio.
Isonomia entre Magistratura e Ministério Publico para Licenga prémio. RE 1.059.466 N&o disponivel
Revisdo de aposentadoria pela regra mais vantajosa. RE 968.414 Nao disponivel
Emenda Constitucional N2 20/1998 — Direito adquirido ao recebimento de saldrio-familia. = RE 657.989 Nao disponivel
Exclusividade de usinas do Norte/Nordeste na exportacgdo de aglcar para os EUA. RE 1.007.860 N3ao disponivel
Aposentadoria especial para servidor publico que exerga atividades de risco. RE 1.162.672 Néo disponivel
Pagamento de servigos de saude prestados por hospital particular mediante ordem RE 666.094 N&o disponivel
judicial.
Férias dos advogados da Unido. RE 929.886 Nao disponivel
Contribuigdo previdenciaria incidente sobre os primeiros quinze dias do auxilio-doenca. RE 611.505 6,2

Fonte: AGU. Elaboragéo: STN/ME.

4.1.1.3 Demandas Judiciais Contra a Unido de Natureza Tributaria, Inclusive Previdenciaria

(2012/0207039-3)
0025517-
61.1999.4.01.3400

Compete a PGFN representar a Unido nas ac¢Oes judiciais relativas a tributacao
federal, inclusive aquelas referentes as contribuicdes previdencidrias ao Regime Geral de

Previdéncia Social (RGPS).

No ambito do Superior Tribunal de Justica (STJ), a PGFN atua nas ag¢des judiciais de

natureza tributdria em que a Unido é parte, bem como nas acbes de seu interesse. J& no ambito
do Supremo Tribunal Federal (STF), a PGFN atua nos recursos extraordindrios e agravos que
tratam de matéria tributdria, além de acompanhar as ag¢les originarias representadas
judicialmente pelo Advogado Geral da Unido. Cumpre esclarecer que, no STF, com o instituto de
repercussao geral, sdo eleitos recursos extraordindrios relativos a temas tributdrios, cujo
julgamento podera afetar a arrecadacao da Unido.

Como as discussdes no STJ se referem aos questionamentos sob o enfoque da
legislacdo infraconstitucional, enquanto no STF as a¢des versam sobre questdes constitucionais,
algumas delas podem ser discutidas simultaneamente nas duas casas, porém sob enfoques
distintos.

As estimativas de impacto fiscal destas demandas judiciais sdao fornecidas pela
Receita Federal do Brasil (RFB) e levam em consideracdo, na maioria dos casos, a perda total de
arrecadacdo anual e uma estimativa de impacto de devolucdo, considerados os ultimos cinco
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anos e a totalidade dos contribuintes, de modo que representa o maximo de impacto ao erario,

que pode nao se concretizar em sua totalidade.

A Tabela 21 apresenta a relacdo das acdes judiciais, com classificacdo de risco
possivel quanto a materializacdo, que tramitam no STF, conforme os parametros definidos na
Portaria AGU n2 40/2015, com as alteracdes promovidas pela Portaria AGU n2 318/2018. Estima-

se que o impacto seja aproximadamente de RS 782,1 bilh&es (estimativa 5 anos).

Tabela 21 - A¢Oes judiciais de natureza tributaria no STF

Em RS bilhdes

o L Processo de Estimativa de
Acdes Judiciais A .
referéncia impacto

PIS/COFINS das instituicdes financeiras. Discussdo a respeito da possibilidade de incidéncia
de PIS/COFINS sobre as receitas de institui¢des financeiras que decorrem de seu objeto
social e incluiriam, portanto, as receitas de natureza financeiras, com fulcro na Lei
9.718/98.

IPI na revenda de produto importado. Discussdo a respeito da possibilidade de incidéncia
de IPI sobre a revenda do produto importado no mercado interno pelo estabelecimento
importador.

Inclusdo do IPI na base de calculo do PIS/COFINS no regime de substituigdo tributéria.
Discussdo a respeito da inclusdo do IPI na base de calculo das contribui¢es PIS e COFINS
exigidas e recolhidas pelas montadoras de veiculos em regime de substitui¢do tributaria.
CIDE sobre remessas ao exterior. Discussdo a respeito da incidéncia da CIDE criada pela Lei
n? 10.168/2000, destinada a financiar o Programa de Estimulo a Interacdo Universidade-
Empresa para o Apoio a Inovagdo.

PIS e COFINS. Base de célculo, inclusdo do ISS. Questiona-se a inclusdo da parcela relativa
a0 ISS na base de célculo da contribuigdo para o PIS e COFINS (sistematica da tributagdo por
dentro).

PIS/COFINS. Regime ndo-cumulativo. Prestadoras de servigos e demais Empresas.
Questiona-se a constitucionalidade das Medidas Provisdrias n2 66/02 e 135/2003, as quais
inauguraram a sistematica da ndo cumulatividade das contribui¢cdes para o PIS e a COFINS,
com a consequente majora¢do da aliquota associada a possibilidade de aproveitamento de
créditos compensaveis para a apurac¢do do valor efetivamente devido.

Multa por indeferimento administrativo de pedidos de ressarcimento, compensagdo e
restituicdo. Discussdo sobre a aplicagdao das multas de 50% dos §§ 1 5 e 17 do art. 74 da Lei
n2 9.430/1996, na redagdo que lhes foi conferida pelo art. 62 da Lei n2 12.249/2010, em
caso de indeferimento de pedidos de ressarcimento de compensacdo ja efetuados (ou que
venham a ser efetuados), ressalvando-se a possibilidade da incidéncia de multa em caso de
ma-fé do contribuinte.

PIS sobre locagdo de bens imdveis. Discussdo sobre a incidéncia de PIS sobre as receitas
decorrentes da locagdo de bens imdveis, inclusive no que se refere as empresas que alugam
imoveis esporadica ou eventualmente.

PIS/COFINS e CSLL sobre atos cooperativos. Discussdo sobre a incidéncia do PIS, COFINS e
CSLL sobre os valores resultantes dos atos cooperativos préprios das sociedades
cooperativas.

Contribuig¢do previdencidria sobre o salario maternidade. Discussdo sobre a incidéncia da
contribuigdo previdencidria a cargo do empregador sobre os valores pagos a suas
empregadas a titulo de salario-maternidade.

Contribui¢des para o SEBRAE, APEX, ABDI e INCRA. Discussao sobre a constitucionalidade
das CIDEs pagas ao SEBRAE, APEX, ABDI e INCRA.

Contribui¢do ao SENAR. Discussao sobre a constitucionalidade da incidéncia da contribuigdo
destinada ao SENAR sobre a receita bruta proveniente da comercializagdo da produgdo
rural, nos termos do art. 22 da Lei 8.540/1992, com as altera¢des posteriores do art. 62 da
Lei 9.528/1997 e do art. 32 da Lei 10.256/2001.

Contribui¢do da Agroindustria. Discussdo sobre a constitucionalidade da contribuigdo para a
seguridade social a cargo das agroindustrias sobre a receita bruta prevista na Lei n.2
10.256/2001.

Contribuicdo Previdencidria dos Segurados Especiais. Discussdo sobre a validade da
contribuigdo a ser recolhida pelo produtor rural pessoa fisica que desempenha suas
atividades em regime de economia familiar, sem empregados permanentes, sobre a receita

RE 609.096 e
880.143

RE 946.648 e RE

979.626

RE 605.506

RE 928.943

RE 592.616

RE 607.642

RE 796.939

RE 599.658

RE 672.215

RE 576.967

RE 603.624 e
630.898
RE 816.830

RE 611.601

RE 761.263

lano:19,4
5 anos: 105,2

1ano: 10,8
5 anos: 56,3

lano:1,3
5anos: 7,6

1ano: 3,8
5anos: 17,9

lano: 6,1
5anos: 32,3

1ano: 54,7
5anos: 281,9

3,7

1lano: 2,9
5anos: 14,6

lano: 1,8
5anos: 8,2

lano: 1,34
5anos: 6,3

1lano:7,0
5anos: 31,8
1ano: 0,9
5anos: 4,7

1ano: 2,2
5anos: 10,9

lano:1,1
5 anos: 8,6
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Em RS bilhées

~ L Processo de Estimativa de
Acdes Judiciais N .
referéncia impacto

bruta proveniente da comercializagdo de sua produgao

Aumento da aliquota do PIS/COFINS por Decreto. Discussdo sobre a possibilidade de as
aliquotas da contribuigdo ao PIS e da COFINS serem reduzidas e restabelecidas por
regulamento infralegal, nos termos do art. 27, § 29, da Lei n2. 10.865/2004.

IRPF sobre juros de mora. Se discute, a luz dos arts. 97 e 153, lll, da Constituicdo Federal, a
constitucionalidade dos arts. 32, § 12, da Lei 7.713/1988 e 43, |l, § 12, do Cddigo Tributario
Nacional, de modo a definir a incidéncia, ou ndo, de imposto de renda sobre os juros
moratdrios recebidos por pessoa fisica.

Contribui¢cdo previdenciaria de militares inativos. Discussdo sobre a cobranga de
contribuigdes previdenciarias sobre pensdo e proventos de Militares inativos. EC 20/98 e
41/03.

Contribuic&o social da LC 110/2001. Discute se uma vez constatado o exaurimento do
objetivo em raz3o do qual foi instituida a contribui¢cdo social do Art. 12 da LC 110/2001 deve
ser o tributo extinto ou admitida a perpetuagdo da cobranga ainda que o produto da
arrecadacdo seja destinado a fim diverso do original.

Inclusdo da Taxa de administragdo de cartdes de crédito da base de calculo do PIS/COFINS.
Discute se os valores retidos pelas administradoras de cartdes de crédito a titulo de taxa de
administragdo estdo incluidos na base de calculo das contribui¢des ao PIS e COFINS devidas
por empresas que recebem pagamentos por meio de cartdes de crédito e débito.

Inclusdo do ICMS da base de cdlculo da CPRB. Discute se os valores referentes ao ICMS
estariam incluidos na base de célculo da CPRB, substitutiva da contribuigcdo sobre a folha de
salarios.

Inclusdo do PIS e da Cofins nas suas proprias bases de célculo.

Conversdo de tempo especial em comum — RPPS.

Aplicabilidade imediata do art. 78, § 22, do ADCT para fins de compensagdo de débitos
tributarios com precatorios de natureza alimentar.

Implantagdo automatica de beneficios previdenciarios, se ndo realizada a pericia, pelo INSS,
em 45 dias.

Incidéncia de juros de mora no periodo compreendido entre a data da elaboragdo dos
calculos e o ato de requisigdo do pagamento (RPV e Precatdrios)

RE 1.043.313

RE 855.091

RE 596.701

RE 878.313

RE 1.049.811

RE 1.187.264

RE 1.233.096

RE 1.014.286

RE 970.343

RE 1.171.152

RE 1.169.289

1ano: 10,8
4 anos: 41,5

lano:0,4
5anos: 2,0

lano:2,4
5anos: 12,0

1ano: 4,5
5 anos: 26,5

2019:1,7
2020: 1,8
2021:1,9

lano:1,5
5anos: 9,0

1ano: 12,0

5 anos: 60,0
1lano: 6,0

5 anos: 30,0
N&o disponivel

4,7

1,0

782,1

Fonte: AGU. Elaboragéo: STN/ME

Ademais, a Tabela 22 apresenta as a¢bes judiciais de natureza tributaria que
representam riscos fiscais possiveis a Unido, em tramite no Superior Tribunal de Justica (STJ),
conforme os parametros definidos na Portaria AGU n2 40/2015, com as altera¢gdes promovidas
pela Portaria AGU n2 318/2018. O risco fiscal estimado neste caso é de RS 560,0 bilhdes

(estimativa 5 anos).

Tabela 22 - A¢Ges judiciais de natureza tributdria no STJ

~ . Processo de Estimativa de
Acdes Judiciais a .
referéncia impacto

RESP 1.419.370

CSSL e IRPJ sobre ganhos de entidades fechadas de previdéncia complementar. Julgar-se-a
a legitimidade da incidéncia da CSLL e do IRPJ sobre os ganhos das entidades fechadas de
previdéncia complementar — equiparadas por lei a instituigdes financeiras — a partir de
mandado de seguranga coletivo impetrado por associagdo que representa diversas dessas
entidades.

Em RS bilhées

1ano: 6,6
5 anos: 30,2
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Em RS bilhées

~ L Processo de Estimativa de
Acdes Judiciais a .
referéncia impacto
Aproveitamento de crédito de PIS e COFINS. Julgar-se-a acerca do aproveitamento de RESP 1.492.526 e lano: 0,4
créditos de PIS e COFINS apurados no regime ndo cumulativo (decorrente da venda 1.655.706 5anos: 5,0

‘facilitada’ de aparelhos celulares) aos débitos existentes no regime cumulativo de
apuragdo daqueles tributos (decorrente da prestagdo de servigos de telecomunicagdo).

Creditamento de insumos na base de célculo do PIS e da COFINS. Julgado o conceito de RESP 1.221.170 1 ano: 94,5
insumos para fins de abatimento de crédito do valor a ser pago de PIS/COFINS no regime 5 anos: 472,7
nao cumulativo.

Valor aduaneiro e inclusdo dos gastos relativos a descarga de mercadorias no territério RESP 1.641.228 e 1ano: 10,8
nacional. Julgar-se-4 a possibilidade de inclusdo das despesas de capatazia no valor 1.592.971 5 anos: 49,2
aduaneiro. Reflexos em todos os tributos que tenham por base de célculo o valor

aduaneiro.

Legalidade da Portaria n2 257/2011 do Ministro da Fazenda — majora¢3o da aliquota do RESP 1.709.375, 1ano: 0,5
Siscomex. Julgar-se-a a ilegalidade da Portaria n2 257/2011 do Ministro da Fazenda, que RESP 1.707.341 e 5 anos: 2,9

com base no prescrito pela Lei 9.716/98 (art. 32), majorou a aliquota do Siscomex de 29,05 RESP 1.705.753.
reais para aproximadamente 185 reais.

Total 560,0

Fonte: AGU. Elaboragéo: STN/ME

4.1.1.4 Demandas Judiciais Contra as Autarquias e Fundacdes - PGF

Compete a Procuradoria-Geral Federal (PGF) exercer a representacao judicial e
extrajudicial, a consultoria e o assessoramento juridicos das autarquias e fundacbes publicas
federais, bem como a apuracdo da liquidez e da certeza dos créditos, de qualquer natureza,
inerentes as suas atividades, inscrevendo-os em divida ativa, para fins de cobranca amigdvel ou
judicial, incluindo as a¢bes que discutem os beneficios previdenciarios pagos pelo RGPS/INSS.

O impacto financeiro dessas acdes é estimado em RS 16 bilhdes e revela a
expectativa da repercussdao econOmica em caso de decisdo judicial desfavoravel, seja pela
criacdo de despesa ou pela reducdo de receita. Quando ndo especificado de forma contrdria, os
custos estimados computam ndo sé as despesas iniciais com o pagamento de atrasados, mas,
também, o impacto futuro nas contas publicas. Assim, os impactos referidos podem ser diluidos
ao longo do tempo, ndo sendo necessariamente realizados em um Unico exercicio fiscal.

A Tabela 23 apresenta ac¢ao judicial classificada como risco fiscal possivel, sob a
responsabilidade da PGF, conforme os parametros definidos na Portaria AGU n2 40/2015, com
as alteragGes promovidas pela Portaria AGU n2 318/2018.

Tabela 23 - Ag¢des judiciais no ambito da PGF

Em RS bilhdes

Agoes Judiciais a .
referéncia de impacto
Extensdo do acréscimo de 25% sobre o valor do beneficio previdenciario, previsto no artigo ~ RESPs 1.720.805 e 3,5
45 da Lei 8.213/1991, a todas as modalidades de aposentadoria - adicional de grande 1.648.305
invalidez - em caso de o segurado necessitar de assisténcia permanente de outra pessoa,
independentemente da espécie de aposentadoria.
0000232- 1,5
92.1993.4.01.4300
RESP 1.179.444 e
ERESP 1.179.444
Classificagdo do crédito da Anatel no processo de recuperagdo judicial do Grupo Oi e Tema 987 do STJ, 11,0
conflito entre o juizo falimentar e o juizo de execugao fiscal. RESP 1768324/RJ,
RESP 1765854/RJ,
RESP 1760907/RJ,
RESP 1757145/RJ,

Acdo de desapropriagdo da Fazenda Araguaia no Tocantins
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Em RS bilhées

~ L Processo de Estimativa
Acdes Judiciais a .
referéncia de impacto
SLS 2433/RJ, RESP
1839521/RJ, e
outros.

Total 16,0
Fonte: AGU. Elaboragéo: STN/ME

4.1.1.5 Demandas Judiciais das Empresas Estatais Dependentes da Unidao

Segundo as informagdes prestadas pela Secretaria de Coordenagdo e Governanga
das Empresas Estatais (SEST), 6rgdo responsadvel pela supervisdo e controle das empresas
estatais federais, as ag¢des judiciais das empresas dependentes em que o risco de perda é
considerado possivel, configurando passivos contingentes, totalizam RS 4,01 bilh&es, sendo
constituidas por demandas judiciais de natureza trabalhista, tributdria, previdencidria e civel,
conforme demonstrado na Tabela 24.

As reclamacdes trabalhistas totalizam RS 642,3 milhdes. Em geral, estas acdes
advém de litigios por reivindicacdo de atualizacdo salarial ou recomposicdo de perdas
decorrentes de indices utilizados por ocasido dos Planos Econd6micos. Também estdo incluidas
neste grupo as demais agdes relativas aos empregados como solicitacdes de pagamento de
horas-extras, descumprimento de dissidio coletivo, pagamento de didrias, adicional noturno,
adicional de periculosidade e insalubridade e incorporacao de gratificagao.

As lides da ordem tributdria somam RS 133,2 milhdes e derivam de ndo
recolhimento de impostos pelas Empresas, notadamente os devidos aos estados e municipios.
As demandas previdencidrias totalizaram RS 10,1 milhdes e correspondem aquelas em que as
Empresas sdo acionadas pelo Instituto Nacional de Seguridade Social (INSS) pelo ndo
recolhimento das contribui¢des previdenciarias de seus empregados.

As acOes civeis se referem a pleitos de direito de natureza civil, ou seja, ndo-
criminal, podendo se tratar de conflitos nas areas familiar, sucesséria, obrigacional ou real. No
caso das empresas estatais federais, as acOes se referem a uma diversidade de
questionamentos, como indeniza¢cGes por danos materiais, acidentes, desapropriacdo, garantia
de participacdo do impetrante em contratos de opcdo e leilGes eletrénicos, acdo de cobrancga,
protesto de titulos, suspensdo dos efeitos dos atos administrativos, suspensao de multa, dentre
outros. As acdes civeis das Estatais Federais somaram RS 3,22 bilhdes.

Tabela 24 - Demandas Judiciais das Empresas Estatais Federais

Em RS milhées

Embresa Tipo de Demanda Total
i Trabalhista

Empresa de Planejamento e Logistica - EPL 1,1 56,5 57,6
Empresa Brasileira de servigos hospitalares - EBSERH 48,6 50,2 - - 98,8
Empresa Pesquisa Energética - EPE 0,0 0,1 - - 0,1
Empresa Brasil de Comunicagdo - EBC 90,8 63,3 10,1 1,7 165,9
Cia Brasileira De Trens Urbanos - CBTU 123,8 1.739,8 - 7,8 1.871,4
Cia de Pesquisa de Recursos Minerais - CPRM 6,2 1,2 - - 7,4
Industrias Nucleares do Brasil S.A. - INB 89,8 9,8 - 9,0 108,6
Nuclebras Equipamentos Pesados S/A - NUCLEP 35,7 5,7 - 0,7 42,1
Amazonia Azul Tecnologias de Defesa S.A - AMAZUL 4,8 0,1 - - 49
Empresa de Trens Urbanos de Porto Alegre S.A - TRENSURB 75,7 8,9 - - 84,6
Industria de Material Bélico do Brasil - IMBEL 25,3 2,3 - - 27,6
Cia Nacional de Abastecimento - CONAB 62,3 40,3 - 84,3 186,9
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Em RS milhées

Empresa Tipo de Demanda Total
i Trabalhista

Cia Desenvolvimento V. S. Francisco e Parnaiba - CODEVASF 20,4 76,0 4,7 101,1
Engenharia, Construgdes e Ferrovias - VALEC 40,4 1.089,4 - - 1.129,8
Grupo Hospitalar Conceig¢do - GHC 7,0 1,0 - - 8,0
Centro Nac. de Tecnologia Eletronica Avangada S.A - CEITEC 4 0 - - - 4,0
Telecomunicagdes Brasileiras S.A - TELEBRAS 80,9 25,0 112,3

Fonte: SEST/ME. Elaboragéo: STN/ME.

4.1.1.6 Demandas Judiciais Contra o Banco Central do Brasil (BCB)

O Banco Central do Brasil (BCB), em 31/12/2019, era parte em 9.700 agdes, sendo
2.839 no polo ativo, 6.695 no polo passivo e 166 tendo o BCB como parte interessada,
referentes a assuntos diversos, entre os quais planos econdmicos, reclamagdes trabalhistas,
liguidagdes de institui¢cdes financeiras e privatizagdes.

A drea juridica do BCB avalia todas as agdes judiciais levando em consideracdo o
valor em discussdo, a fase processual e o risco de perda, que é calculado com base em decisdes
ocorridas no processo, na jurisprudéncia aplicavel e em precedentes para casos similares. Sdo
contabilizadas provisdes de 100% do valor em risco (incluindo uma estimativa de honorarios de
sucumbéncia) para todas as agdes em que o risco de perda seja classificado como provavel, ou
seja, em que o risco de perda seja avaliado como maior do que 50%.

As ac¢Oes judiciais em que o risco de perda foi considerado menor que provavel e
maior que remoto foram classificadas como passivos contingentes e assim ndao foram
provisionadas. Em 31/12/2019 havia 883 a¢des nessa situac¢do, totalizando RS 6,35 bilhdes.

O Proagro, por sua vez, era parte em 504 ac¢des judiciais, em 31 de dezembro de
2019, sendo 4 no polo ativo e 500 no polo passivo, referentes a ac¢des judiciais relacionadas,
principalmente, a contestacdo das decisdes tomadas no ambito do Programa sobre os pedidos
de cobertura dos produtores rurais. As a¢Oes judiciais em que o risco de perda foi considerado
menor que provavel e maior que remoto, também, foram consideradas como passivos
contingentes e assim ndo foram provisionadas. Em 31/12/2019 havia 183 ag¢8es nessa situacdo,
totalizando RS 62 milhdes.

4.1.1.7 Avaliagao de Risco das Demandas Judiciais

Conforme apresentado nas subsecdes acima, o risco fiscal relativo as Demandas
Judiciais diz respeito as acdes classificadas como de risco possivel. Esse conjunto de acdes
alcancou o somatdrio de RS 1.540,1 bilhdes em 2019, uma elevag¢do de RS 12,1 bilhdes em
relacdo ao observado em 2018, representando uma variacdo de 0,79%. Esse montante
corresponde a 106,8% da despesa primadria total realizada em 2019. Essa é a menor variacao
observada desde 2014, conforme apresentado na Tabela 25.

Tabela 25 - Demandas Judiciais de Risco Possivel

Em RS bilhdes
Demandas Judiciais

Contra a Administragdo Direta - PGU 321,8 2,1 3,7 171,6
Natureza tributaria (inclusive previdenciaria) - PGFN 458,2 345,1 327,0 828,3 1.139,5 1.512,8 1.342,1
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Em RS bilhées

8,3

Contra Autarquias e Fundagoes - PGF 58,5 60,8 194,7 8,3 3,5 16,0
Contra empresas estatais dependentes - SEST/ME 4,1 2,1 2,0 2,0 2,1 2,0 4,0
Contra o Banco Central - PGBC 66,0 68,7 40,4 41,3 42,1 6,0 6,4
Proporgdo da Despesa Primaria (a/c) 98,2% 45,7% 48,5% 70,8% 93,4% 113,0% 106,8%
Proporgdo da Despesa Primaria (b/c) 1,8% 1,9% 2,2% 2,6% 2,6% 2,8% 2,9%

! Valores Pagos refere-se a todas as despesas da UniGo em cumprimento a sentengas judiciais
Fonte: AGU, PGFN/ME, SEST/ME, BCB. Elaboragéo: STN/ME.

N3o obstante, deve-se ressaltar que as a¢gdes consideradas como de risco provavel
apresentaram elevac¢3do expressiva, passando de um total de RS 117,6 bilhdes em 2018 para RS
664,1 bilhdes em 2019, representando uma variacdo de 410% no periodo. Com essa variagdo, o
total de lides contra a Unido, considerando as de risco possivel e provavel em conjunto, se
elevou de RS 1.645,6 bilhdes em 2018 para RS 2.204,2 bilhdes em 2019, uma elevagdo de
33,94%, conforme apresenta a Tabela 26.

O comportamento observado nesse periodo (2018 - 2019), com uma significativa
elevagao das demandas de risco provavel concomitante ao discreto aumento das demandas de
risco possivel, pode ser explicado pela atualizacdo dos critérios de classificacdo dos riscos das
acdes judiciais, operado pelas portarias AGU n? 318/2018 e n? 514/2019. Tais normativos
ensejaram reclassificacdo de parte das acdes judiciais que passaram a serem classificadas como
de risco provavel. E importante ressaltar que as a¢des de risco provavel ndo sdo detalhadas no
presente documento, mas sdo provisionadas no valor integral de suas estimativas no Balanco
Geral da Unido (BGU).

Tabela 26 - Demandas Judiciais de Risco Provavel e Possivel

Em RS bilhées

pemandas Judiciais
Risco Provavel 81,2 181,7 269,7 162,6 117,6 664,1
Risco Possivel 478,7 565,1 884,0 1.195,1 1.528,0 1.540,1

Fonte: AGU, PGFN/ME, SEST/ME, BCB. Elaboragéo: STN/ME.

Além do carater probabilistico da natureza destas acbes judiciais, ha de se
considerar as caracteristicas prdprias dos tramites juridicos, como, por exemplo, pendéncias de
julgamento final, possibilidade de recursos em instancias superiores, dificuldade de previsdo de
tempo e valor das causas etc. Estas caracteristicas impdem uma avaliagcdo e interpretacdo
cautelosa dos valores apontados como passivos contingentes de ac¢des judiciais.

De qualquer forma, o comportamento crescente dos valores apresentados nesta e
nas ultimas edi¢cdes do Anexo de Riscos Fiscais revelam a necessidade de uma especial atengao
ao tema. Conforme apresentado na Tabela 25, de 2013 a 2019, as estimativas das acdes judiciais
de natureza tributdria cresceram 192,9%, bem como, no mesmo periodo, sua participagdao nas
demandas judiciais saltou de 50,4% para 87,2%.

Ressalta-se que os pagamentos associados a execucdo de demandas judiciais
contra a Unido também tem apresentado elevacdo nos ultimos anos. No ano de 2019, as

53



despesas decorrentes de demandas judiciais contra a Unido alcancaram o montante de RS 42,5
bilhdes, correspondendo a 2,9% da despesa primdria total do ano. Nos anos de 2018, 2017 e
2016 essa proporcdo era respectivamente de 2,8%, 2,6% e 2,6%. Ja para 2020, a previsdo de
despesa da Unido com acdes judiciais € de RS 54,3 bilhdes, conforme dotagdo orgcamentaria
atualizada em margo de 2020.

4.1.2 Passivos Contingentes em Fase de Reconhecimento

Os passivos contingentes da Unidao em fase de reconhecimento no ambito da STN,
também chamados de dividas em processo de reconhecimento, podem ser classificados como
(A) Dividas Decorrentes da Extingdo/Dissolucdo de Entidades, (B) Dividas Diretas, e (C) Dividas
Decorrentes do Fundo de Compensacdo de Variacdes Salariais (FCVS). A seguir sera apresentada
cada categoria citada.

A. Dividas Decorrentes da Extincéio/Dissolucdo de Entidades

Por forca da Lei n2 8.029, de 12 de abril de 1990, e de outras leis especificas que
extinguiram entidades da Administracdo Publica Federal, a Unido sucedeu tais entidades em
seus direitos e obrigacGes decorrentes de norma legal, ato administrativo ou contrato. Dessa
forma, neste grupo, encontram-se os compromissos assumidos pela Unido em virtude da
extincdo/dissolucdo de autarquias/empresas, como, por exemplo: Empresas Nucleares
Brasileiras S/A (Nuclebras), Rede Ferroviaria Federal S/A (RFFSA), Centrais de Abastecimento do
Amazonas (CEASA/AM) e Petrobras Mineragdo S/A (Petromisa).

B. Dividas Diretas

As dividas de responsabilidade direta da Unido originam-se de variados eventos.
Dentre esses, pode-se destacar dois: (i) a Constituicdo de 1988 que determinou a criagdao dos
Estados de Roraima, Amapa e Tocantins, livres dos compromissos decorrentes dos
investimentos feitos nos respectivos territérios, que foram atribuidos a Unido; e (ii) dispositivos
legais que autorizaram as instituicdes financeiras federais a prestar auxilio financeiro, ou
participar de alguma politica publica, com o compromisso de posterior ressarcimento, pela
Uniao.

C. Dividas Decorrentes do Fundo de Compensacdo de Variacdes Salariais (FCVS)

O Fundo de Compensacdo de Variacoes Salariais (FCVS) é um fundo publico criado
em 1967, como elemento importante do entdo recém estruturado Sistema Financeiro de
Habitacdo (SFH), gerido pelo Banco Nacional da Habitagao (BNH). O FCVS foi criado com a
finalidade de cobrir os saldos residuais eventualmente existentes no encerramento dos
contratos de financiamento habitacional celebrados no ambito do SFH. Sua finalidade declarada
foi a de dar tranquilidade aos tomadores dos financiamentos habitacionais. Os recursos do
Fundo sdo oriundos de um aporte inicial da Unido e de contribuicOes periddicas dos agentes
financeiros e dos mutudrios. A Caixa Econémica Federal (CAIXA) é a administradora do FCVS,
desde a extincdo do BNH, em 1986.

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

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

Como outras dividas, derivadas dos saldos residuais, foram legalmente atribuidas a
Unido, houve a segregacao operacional dessas importancias em quatro Valores de Avaliacdo de
Financiamento (VAFs).

Os saldos residuais dos contratos de financiamento habitacional (encerrados)
constituem o VAF 1 se o recurso ndao provém do FGTS, e o VAF 2 se a origem do recurso é o
FGTS. Eles sdo objeto do art. 12 da MP n2 1.520/1996 - Lei n? 10.150/2000.

Os créditos denominados VAF 3 e VAF 4 nao faziam parte da MP original, porém
foram posteriormente introduzidos na legislacdo, contemplando aspectos especificos das
operacoes de financiamento com recursos do FGTS:

a) VAF 3 - art. 15 da Lei n? 10.150/2000, que autorizou o Tesouro Nacional a
assumir e ressarcir o valor das parcelas do pro rata correspondente a diferenca
entre os valores do saldo devedor contdbil da operacdo de financiamento
habitacional e o saldo devedor residual de responsabilidade do FCVS;

b) VAF 4 - art. 44 da Medida Proviséria n2 2.181-45, de 24 de agosto de 2001, que
autorizou a Unido a assumir a diferenca entre a taxa de juros dos contratos de
financiamento do SFH, celebrados até dezembro de 1987 com mutuarios
finais, lastreados com recursos do FGTS, e a taxa efetiva de 3,12% a.a.,
referente ao periodo de 12/1/1997 a 31/12/2001.

Assim, os VAFs 3 e 4 sdo créditos adicionais (ou derivados, ou complementares)
aos VAFs 1 e 2, que sdo os saldos residuais de responsabilidade do FCVS referidos no art. 12 da
Lei n? 10.150/2000. Por essa razdo, a formalizagdo da assuncdo dos VAFs 3 e 4 (quando
existentes) relativos a determinado lote de contratos ocorre em processo administrativo préprio
e, necessariamente, apds a conclusdo da novacdo dos VAFs 1 e 2 daquele lote. O contrato de
assuncdo é celebrado entre a Unido e o FGTS (representado pelo seu agente operador, a CAIXA),
com a interveniéncia do agente financeiro.

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

O passivo da Unido decorrente do FCVS vem sendo progressivamente liquidado
mediante a celebracdo de sucessivos contratos entre a Unido e os agentes financeiros (ou seus
cessionarios, ou o FGTS). De fato, desde 1998 foram celebrados 481 contratos de novacao (dos
VAFs 1 e 2) ou de assunc¢do (dos VAFs 3 e 4), totalizando RS 174 bilhdes em valores posicionados
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em dezembro/2019. Os contratos estabelecem o pagamento mediante titulos de longo prazo
denominados CVS, com vencimento em 12 de janeiro de 2027, mas que vém pagando parcelas
mensais de juros desde 12 de janeiro de 2005, e parcelas mensais do principal desde 12 de
janeiro de 2009.

Trata-se, assim, do maior passivo contingente da Unido em fase de
reconhecimento. A estimativa do estoque a ser ainda pago resulta: (i) da apuracdo dos saldos
nos contratos ja apresentados a habilitacdo (pelos agentes a CAIXA); e (ii) das avaliagdes
atuariais periddicas efetuadas por empresa contratada pela CAIXA e que inclui a parcela de
contratos nao apresentados a habilitagao.

Adicionalmente, a MP n2 513/2010, convertida na Lei n? 12.409, de 25 de maio de
2011, autorizou o FCVS a assumir, na forma disciplinada em ato do seu Conselho Curador
(CCFCVS), direitos e obrigacdes do Seguro Habitacional do Sistema Financeiro da Habitacdo
(SH/SFH) e oferecer cobertura direta a contratos de financiamento habitacional averbados na
Apdlice do SH/SFH.

A Tabela 27 demonstra a evolugdo da regularizagdao dos passivos contingentes nos
ultimos trés exercicios, segregados conforme os agrupamentos indicados no item anterior.

Tabela 27 - Obrigacdes oriundas de passivos contingentes regularizadas entre 2017 e 2019

Em RS milhées

Classificacio 2017 2018 2019 Titulos utilizados
€ no pagamento

Extincdo de entidades 3.408,4 146,9 13,9 NTN-B 2022, 2023,
4.600,0 5.500,0 5.038,0 2024, 2030 e 2040;
Divida direta - - - LTN 2020
FCVS VAFs1e 2 810,0 1.185,3 1.605,7 CVS (A, B e C) 2027
12.500,0 12.500,0 13.750,0
FCVS VAFs3 e 4 163,3 445,3 - CVSB 2027

! Previsto na Lei Or¢amentdria Anual (LOA).
Fonte e Elaboragéo: STN/MF.

A descricdo dos eventos de regularizacdo contemplados na Tabela 27 sdo:

a) Extingdo de entidades 2017 - Contrato de Assung¢ao Legal, com
Reconhecimento de Divida, entre a Unido e a REFER — divida da ex-RFFSA;

b) Extingdo de entidades 2018 - Contrato de Assungdo, Reconhecimento,
Renegociacdao e Quitacdao de Divida, entre a Unido e o GEIPREV - divida da ex-
EBTU;

c) Extincdo de entidades 2019 - Contrato de Assuncdo, Reconhecimento,
Renegociacdo e Quitacdo de Divida, entre a Unido e Usina Concei¢cdao do Peixe
- divida do PPPNE-AA;

d) FCVS VAFs 1 e 2 - Contratos de novacdao com agentes financeiros do SFH, ou
seus cessionarios; e

e) FCVS VAFs 3 e 4 - Contratos de assunc¢do com o FGTS, com a interveniéncia dos
agentes financeiros do SFH, ou de seus cessionarios.

Cabe esclarecer que o fluxo das novacdes do FCVS esteve interrompido entre maio
de 2012 e agosto de 2015 em virtude das ressalvas e/ou apontamentos levantados pela
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Secretaria Federal de Controle Interno - SFC/CGU. A retomada ocorreu apds adequacdes nos
sistemas e procedimentos operacionais da Administradora/CAIXA, e de alteragdes na Lei n?
10.150/2000, resultando em regularizacbes a partir de 2016, ainda bem abaixo dos montantes
previstos, como se verifica na Tabela 27.

A Tabela 28 traz a posicdo do estoque conforme registrado no BGU nos trés
exercicios anteriores, bem como o estimado na LOA do exercicio corrente.

Tabela 28 - Valores provisionados no BGU e estimado na LOA, segundo Passivo

Em RS milhdes

Passivo Valor do estoque no BGU | Previsdo LOA
2017 | 2018 2019 2020

Extingdo de entidades 218,7 1.004,4 236,6 220,98
Divida direta 4.884,5 50758 5227,4 5.450,0
FCVS VAFs 1 e 2 - - 108.600,0
FCVSVAFs3e4’ - 7.680,0  7.950,0 15.857.1
5.103,2 | 13.760,2 | 122.014,0 21.528,1

T Até 2019 apenas os VAFs 3 e 4 eram registrados no BGU pelo ME.
Fonte: STN/ME e CAIXA. Elaboragéo: STN/ME

Sobre a extincao de entidades, houve um aumento em 2018 devido ao registro da
estimativa do estoque de obrigagdes, a partir de projeto em andamento de levantamento da
situacdo dos processos de regularizacdo que ingressaram na STN e que deverdao ser formal e
definitivamente encerrados. No ano seguinte, a partir da analise de mais de 300 processos,
houve uma queda significativa no valor estimado.

A respeito da divida direta, refere-se, predominantemente, a passivos
contingentes da Unido com a CAIXA pendentes de pleno reconhecimento que possibilite o
andamento dos respectivos processos administrativos de regularizacdao. No BGU, esse passivo
compde a categoria “Riscos Fiscais”.

A Tabela 29 apresenta a estimativa de pagamentos dos passivos em
reconhecimento para o atual exercicio e para os trés subsequentes. Todos os passivos
representam impacto financeiro.

Tabela 29 - Obrigagdes oriundas de passivos contingentes a regularizar

Em RS milhées

Fquo Estimado
Passi Cred

Extingdo de entidades ' Diversos 220,98 15,62 -
Divida direta CAIXA 5.450,00 - - -
FCVSVAFs1le2 Agentes do SFH ou seus cessionarios ' 14.947,14 14.947,14 14.947,14 14.947,14

FCVS VAFs 3 e 4 FGTS, com eventual repasse aos 910,00 910,00 910,00 910,00
agentes do SFH ou seus cessionarios

! Dentro dos limites estabelecidos pela LOA 2020 - acdes 00Q3 e 00QE.
Fonte: STN/ME e CAIXA. Elaboragéo: STN/ME.

A divida direta com a CAIXA n3o tem relacdo com o FCVS. O valor de RS 5,45
bilhdes refere-se a consolidagcdo de passivos contingentes da Unido com a CAIXA, pendentes de
pleno reconhecimento que possibilite o andamento dos respectivos processos administrativos
de regularizacdo. No BGU, esse passivo comp0e a categoria “Riscos Fiscais”.
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H4 que se ressaltar que estas obrigacdes geram impacto fiscal no endividamento
publico via emissdo de titulos, mas ndo impactam a apura¢ao do resultado primario, pois sao
objeto do correspondente ajuste patrimonial pelo Banco Central do Brasil.

4.1.3 Garantias Prestadas pelo Tesouro Nacional

4.1.3.1 Garantias de Operacoes de Crédito

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

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

A Tabela 30 sintetiza a evolucdo do saldo devedor das operagdes de crédito
garantidas pela Unido classificadas por tipo de mutudrio e tipo de divida.

Tabela 30 - Saldo devedor das Dividas Garantidas em Operacdes de Crédito

Em RS bilhdes

Garantias em Operacdes de Crédito

Garantias Internas 80,60 112,30 111,09 111,50 114,32 109,30
Estados 61,88 81,80 81,26 84,71 91,44 90,91
Municipios 1,54 3,55 3,98 3,91 3,88 4,86
Bancos Federais 7,30 7,47 7,07 6,54 6,08 5,37
Estatais Federais 8,46 17,77 17,68 15,95 12,71 8,16
Entidades Controladas 1,42 1,72 1,10 0,38 0,21 0,00

Garantias Externas 70,18 110,61 103,76 121,85 143,92 146,62
Estados 47,65 77,83 75,49 91,24 107,66 109,59
Municipios 6,97 10,57 10,71 11,05 13,45 14,62
Bancos Federais 12,56 16,54 12,24 12,60 13,09 12,30
Estatais Federais 1,28 1,83 1,62 1,35 2,20 2,37
Entidades Controladas 1,71 3,84 3,71 5,60 7,52 7,75

Total 150,77 222,91 214,85 233,35 258,24 255,92

! Utilizada PTAX de venda do fechamento de 31/12/2019 para apuracéo de valores em reais.
Fonte e elaboragéo: STN/ME.

Ao final do 32 quadrimestre de 2019, o saldo da divida garantida em operacdes de
crédito alcancou RS 255,92 bilhdes, com a divida garantida em operacdes de crédito externas
respondendo por RS 146,62 bilh&es, equivalente a 57,3% do total, enquanto a divida garantida
em operagdes de crédito internas representa RS 109,30 bilh&es, 42,7% do total. O saldo devedor
das operacodes de crédito garantidas pela Unido apresenta um crescimento de aproximadamente
69,7% no periodo entre dezembro de 2014 e dezembro de 2019, saindo de RS 150,77 bilhdes
para os atuais RS 255,92 bilh&es.
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A Tabela 31 demonstra as estimativas de saldo devedor das garantias em
operacgoes de crédito e, também, de honras de garantias para o atual e préximos trés exercicios.
A previsdo de honras apresenta os valores projetados de pagamentos de garantias da Unido em
obrigacbGes de entes abrigados pelo Regime de Recuperacdo Fiscal (RRF) e de entes que vem
tendo seus compromissos honrados pela Unido e que se encontram amparados por liminares
expedidas pelo STF impedindo a regular execucdo de contragarantias.

Tabela 31 - Estimativas: Saldo Devedor e Honras de Garantias de Operacdes de Crédito

Em RS bilhdes

Saldo Dev. das Garantias de Op. Cred. (Posigdo) 265,4 257,5 249,2 243,6
Honras de Garantias a Op. Cred. (Fluxo) 11,8 7,5 7,3 7,1
Fonte e elaboragédo: STN/ME.

A Tabela 32 apresenta o histérico de honras ocorridas entre 1999 e 2019.

Tabela 32 - Garantias honradas pela Unido

Em RS milhes
1999/2000 - 187,33
2001 - 15,27
2002 - 28,02
2003 - 6,49
2004 - 36,13
2005 a 2015 - -
2016 - 2.377,68
2017 - 4.059,83
2018 4.436,05 4.823,09
2019 8.426,26 8.353,67

Fonte e Elaboragéo: STN/ME

S3o contabilizados como provisdo os valores garantidos pela Unido referentes aos
estados que aderiram ao RRF. Uma vez que haja a adesdo do ente subnacional ao RRF, cria-se a
expectativa, por parte da Unido, da inadimpléncia em obrigacGes vincendas de responsabilidade
desses entes. Assim, as contas de provisdo sao afetadas pelas parcelas vincendas garantidas pela
Unido e que estejam previstas para o periodo de vigéncia do RRF. Dessa forma, o valor
provisionado em 31/12/2019 totalizava RS 16,47 bilhdes.

No gue concerne a natureza do impacto, o pagamento de garantias pela Unido é
exclusivamente financeiro. As fontes utilizadas para a honra de garantias sdao 143 e 144, ambas
alimentadas por receitas de emissodes de titulos, sendo a 143 para amortizacdao de principal e a
144 para juros.

4.1.3.2 Garantias de Fundos e Programas

O estoque de garantias prestadas pelo Tesouro Nacional a Fundos e Programas é
de RS 23,7 bilhdes, com posi¢do de 31/12/2019. Cerca de 90% desse valor decorre da Lei n®
8.036, de 11 de maio de 1990, referente ao risco de operagdes ativas junto ao Fundo de
Garantia do Tempo de Servico (FGTS), enquanto os demais valores sdo referentes ao Seguro de
Crédito a Exportacdo — SCE/IRB e a Assuncgdo de Riscos nas Operacdes do Programa Nacional de
Fortalecimento da Agricultura — Pronaf e do Programa de Recuperacao da Lavoura Cacaueira
Baiana.
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Em 2019, a STN realizou o pagamento de RS 153,7 milhdes, no dambito do
Programa de Recuperagao da Lavoura Cacaueira Baiana (agdo orgamentdria 00QM). Destaca-se
que esse valor ja estava previsto na LOA 2019 com dotacdo orcamentaria especifica. Da mesma
forma, foram enviados para compor o PLOA 2020 os valores de RS 192,1 milhdes para a mesma
finalidade no ambito do Programa de Recuperagdo da Lavoura Cacaueira Baiana e de RS 144,6
milhdes para o Pronaf.

4.1.4 Contragarantias da Unido

A concessdo de garantias pela Unido em operacbes de crédito tem como
contrapartida a vinculacao, pelo tomador de crédito, de contragarantias em valor suficiente para
cobertura dos compromissos financeiros assumidos, conforme previsto em lei. Dessa forma,
sempre que a Unido honra compromissos de outrem em decorréncia de garantias por ela
oferecidas, sdo acionadas as contragarantias correspondentes visando a recuperacao dos valores
dispendidos na operagdo. Além do valor original devido, sao incluidos juros de mora, multas e
outros encargos eventualmente previstos nos contratos de financiamento.

No momento em que um ente efetua a contratacdo de empréstimo dessa
categoria, sdao firmados trés contratos: 1) um contrato de financiamento entre o ente e a
instituicdo financeira que sera credora do empréstimo; 2) um contrato de garantia entre a
instituicdo financeira e a Unido, na condicdo de garantidora do financiamento; e 3) um contrato
de contragarantia entre o ente e a Unido, mediante o qual a Unido pode utilizar contragarantias
para cobertura dos valores eventualmente honrados por conta de inadimpléncias do ente
beneficiado pelo empréstimo.

Os saldos das contragarantias relacionadas aos contratos financeiros firmados por
entes junto as instituicdes financeiras com o aval da Unido ndo sdo registrados no SIAFI, mas
apenas os recebimentos decorrentes de contragarantias recuperadas pelo agente financeiro.
Estas recuperacdes sdao efetuadas a pedido da STN, visando quitar os montantes de avais por ela
honrados em decorréncia dos inadimplementos dos entes em empréstimos firmados junto a
instituicdes financeiras e nos quais a Unido tem parte como garantidora. Os respectivos
recebimentos sdo registrados no SIAFI pelo agente financeiro Banco do Brasil S/A, por meio de
Guias de Recolhimento da Unido (GRU).

Dentre os ativos dos entes que podem ser utilizados como contragarantias,
destacamos, por exemplo, o Fundo de Participacdo dos Estados (FPE), e o Fundo de Participacao
dos Municipios (FPM), além das receitas préprias. A STN ndo possui gestdo sobre as
contragarantias, as quais correspondem a ativos dos entes.

4.1.4.1 Riscos Fiscais mapeados, agrupados de acordo com a natureza

Os riscos fiscais relativos a execucao de contragarantias sob gestdo da STN sdo de
duas naturezas: riscos relativos as acOes judiciais e riscos de frustracdo de receitas em
decorréncia da aplicacdo de dispositivos legais.

Aqueles relativos as acOes judiciais decorrem de liminares em acdes impetradas
pelos mutudrios contra a Unido em diversas instancias da Justica concernentes aos haveres
originarios de avais honrados pela Unido, as quais impedem temporariamente a recuperacao
dos valores. Cabe considerar que a possibilidade de recuperacdo dos valores pendentes mostra-
se, frequentemente, de dificil implementacdo, em especial diante das diversas situacoes
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existentes. A experiéncia mostra que hd acbes que persistem por décadas sem decisdo de
mérito, e outras que, a despeito da renuncia por parte do devedor, continuam ativas, sem
pronunciamento final.

Os riscos de frustracdo de receitas em decorréncia da aplicacdo de dispositivos
legais, por sua vez, estdo relacionados a Lei Complementar n? 159/2017 — Regime de
Recuperacdo Fiscal (RRF), aplicavel as dividas estaduais a serem incluidas no ambito do referido
Regime. A adesdo de Estados ao RRF pode suspender e postergar o pagamento de valores
devidos a Unido durante o seu periodo de vigéncia. Até o momento, somente o Estado do Rio de
Janeiro aderiu as condi¢des da LC n 159/2017. E de se considerar como provével a ades3o dos
Estados do Rio Grande do Sul, Minas Gerais e Goias ao referido Regime.

A Tabela 33 demonstra a evolucao do estoque do ativo nos ultimos exercicios.
Cabe destacar, no que se refere aos avais honrados, a variacdo positiva de 758,57% na
comparacao do ano de 2019 com 2018, é explicada pelo elevado estoque de avais nao
recuperados em 31/12/2019, em decorréncia das a¢des judiciais impetradas pelos Estados de
Goids, Minas Gerais e Rio Grande do Norte contra a Unido, as quais suspenderam a execucdo das
contragarantias correspondentes a partir do exercicio de 2019.

Tabela 33 - Evolucdo do estoque das contragarantias ndo executadas, segundo as motivacoes

Em RS milhdes
Valores a Recuperar ($)

Ativo/Programa Variacdo (%) '

TS B T 2 370,6 508,3 594,8 5.047,0
37,2% 17,0% 748,6%

- 3.090,1 7.782,5 12.665,3

Avais a Recuperar sob o Regime de Recuperagdo Fiscal (RRF) 3 151,8% 62,7%

871,0% 132,8% 111,4%
! Variagdo em relagio ao exercicio imediatamente anterior.
2 A Unido estd atualmente impedida de receber avais honrados em decorréncia das
ACOs/STF n2 2.981, 3.262, 3.215, 3.225, 3.233, 3.235, 3.244, 3.252, 3.270, 3.280, 3.285;
*Valor a Recuperar (RRF): Valores registrados em Conta Grdfica a serem pagos nos prazos e condigées estabelecidos pela Lei Complementar n®

159, de 2017 (RRF), atualizados até a data de referéncia da coluna.
Fonte e elaboragédo: STN/ME.

A Tabela 34 apresenta as estimativas de impacto no atual e nos préoximos trés
exercicios de ndo execuc¢do das contragarantias tendo como base as previsdes de avais a serem
honrados pela Unido mapeados pela STN.

Tabela 34 - Estimativa de Risco de Ndo Execu¢dao de Contragarantias

Em RS milhées

o | oon | oow | som

Previsdo de Impacto 4.245,3 4.067,7 4.003,2 3.846,6
Fonte e elaboragéo: STN/ME.

E importante destacar que a Unido estd impedida de executar as contragarantias
dos Estados de Goids, Minas Gerais, Rio Grande do Norte e do Amapa, que obtiveram liminares
no Supremo Tribunal Federal — STF ao longo de 2019 suspendendo a execucao das referidas
contragarantias, e também as relativas ao Estado do Rio de Janeiro, que estd sob o Regime de
Recuperacao Fiscal — RRF instituido pela Lei Complementar n2 159, de 19 de maio de 2017. De
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acordo com o art. 17 da referida lei, o montante honrado e ndo recuperado ird compor saldo de
conta gréfica, que sera capitalizado e cobrado apenas depois de 36 meses.

4.1.5 Fundos Constitucionais de Financiamento

A Constituicdo Federal de 1988 destinou 3% do produto da arrecadacdo dos
impostos sobre renda e proventos de qualquer natureza (IR) e sobre produtos industrializados
(IP1) para aplicagdo em programas de financiamento aos setores produtivos das Regides Norte,
Nordeste e Centro-Oeste. Com isso, foram criados os Fundos Constitucionais de Financiamento
do Norte (FNO), do Nordeste (FNE) e do Centro-Oeste (FCO), para os quais sdo transferidos
agueles recursos.

Tendo em vista que os Fundos tém natureza publica e compdem o patrimdnio da
Unido, as provisdes reduzem, indiretamente, o patrimbénio da Unido. Por esta razdo, estdo
contidos no Anexo de Riscos Fiscais.

A Portaria Interministerial n? 11, de 28/12/2005, editada pelos Ministérios da
Integracdao Nacional — Ml e da Fazenda — MF, estabelece as normas de contabilizagdao e de
estruturacao dos balancos dos fundos FNO, FNE e FCO, bem como os critérios para provisdes e
registro de prejuizos. De acordo com os critérios estabelecidos em seu artigo 32, nas operagoes
em que os Fundos detenham o risco integral ou compartilhado, o banco administrador de cada
Fundo deve constituir provisdao para créditos de liquidacdo duvidosa referentes as parcelas do
principal e encargos vencidos hd mais de cento e oitenta dias. Tais provisionamentos resultam
em déficit primario no momento de sua ocorréncia.

Com base no balango dos Fundos Constitucionais de 31/12/2019 para o FCO, o
FNE e o FNO, constata-se que as despesas com provisdes para devedores duvidosos somaram,
respectivamente, RS 18,8 milhdes, RS 868,8 milhdes e RS 336,2 milhdes, totalizando RS 1.223,8
milhdes. Tais valores estdo apresentados nas contas de resultado dos balangos dos respectivos
fundos. Adicionalmente, os bancos administradores destes fundos projetam os valores de
provisdo esperados para os anos futuros. A despesa com provisdao para devedores duvidosos
afeta a rubrica de resultado dos fundos constitucionais que, por sua vez, impacta o resultado
primario do Governo Central. A Tabela 35 consolida essas informacgdes.

Tabela 35 - Riscos dos Fundos Constitucionais: previsdao de provisdo para devedores duvidosos

Fundos Estimat
2019 2020 2021 2022 2023

Em RS milhdes

FCO 18,8 15,5 13,2 11,3 9,7
FNE 868,8 898,2 898,2 898,2 898,2
FNO 336,2 318,5 355,0 351,7 392,5

1.223,8 1.232,2 1.266,4 1.261,2 1.300,4

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

Por outro lado, os créditos baixados como prejuizo e registrados em contas de
compensag¢ao podem ser futuramente recuperados, mesmo que em pequena fragdo. Estes
créditos, que outrora geraram impacto fiscal negativo no momento da provisao, poderdo afetar
positivamente o resultado primdrio na eventualidade de recuperacdao. Com base nos balancos de
31/12/2019, para o FCO, o FNE e o FNO, os valores baixados como prejuizo relativos a operacdes

62



com risco dos fundos foram de RS 319,5 milh&es para o FCO, RS 10.077,7 milhdes para o FNE e
RS 3.684,5 milhdes para o FNO, totalizando RS 14.081,7 milhdes, conforme Tabela 36.

Tabela 36 - Recuperacgdo e estoque de créditos baixados como prejuizo até 2019

Em RS milhées
Recuperagdo de créditos Estoque de créditos . ~
. - . . Quociente de recuperagdo
Fundos baixados como prejuizo | baixados como prejuizo
(A/B)
(A) (B)

FCO 1,3 319,5 0,41%
FNE 417,3 10.077,7 4,14%

203,2 3.684,5 5,51%

FNO
621,8 14.081,7 4,42%

Fonte: Balangos Patrimoniais dos Fundos Constitucionais e informagées enviadas pelos bancos administradores.
Elaboragéo: STN/ME.

O impacto dessas operacdes nas estatisticas fiscais, seja de provisdo ou de
recuperacdo de créditos, se dd na rubrica de resultado dos fundos constitucionais e afeta o
resultado primadrio do Governo Central.

4.1.6 Seguro de Crédito a Exportagao - Fundo de Garantia a Exportagao

O Seguro de Crédito a Exportacao (SCE) é a cobertura da Unido para a instituicao
financeira que concede linha de financiamento para empresas estrangeiras que adquirem
exportacdes nacionais. O SCE cobre riscos comerciais, politicos e extraordindrios, com lastro no
Fundo de Garantia a Exportacdo (FGE). O seguro pode cobrir financiamento concedido por
gualquer banco, publico ou privado, brasileiro ou estrangeiro, a exportacdes brasileiras, sem
restricdes de bens ou servicos ou quanto ao pais do importador. O SCE, entretanto, ndao cobre
gastos locais (por exemplo, bens adquiridos no exterior), mesmo que relacionados a exportacao
brasileira. Além disso, ndo ha exigéncia de contelldo minimo nacional.

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

4.1.6.1 Riscos fiscais mapeados relacionados a operagdes do FGE

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

Isso ocorre porque se trata de fundo especial de natureza contdbil, nos termos do
art. 71, 8§19 do Decreto n? 93.872/1986, constituido por disponibilidades financeiras
evidenciadas em registros contabeis, destinadas a atender a saques efetuados diretamente
contra o caixa do Tesouro Nacional. Os recursos da arrecadac¢do de prémios e seu patrimonio,
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portanto, destinam-se a Conta Unica do Tesouro, e, sem autorizacdo orcamentdria, ndo podem
ser livremente utilizados para eventual honra de garantias ou dispéndio com outras atividades
necessdrias a operacdao do Fundo, como a contratacdo de advogados para a recuperacdo de
créditos e a devolucdo de prémios. Segundo o art. 72 do decreto ja mencionado, a “aplicacdo de
receitas vinculadas a fundos especiais far-se-a através de dotacdo consignada na Lei de
Orcamento ou em crédito adicional.”

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

H3a ainda o risco cambial associado as operacdes do FGE, uma vez que as suas
despesas com indenizacbes sdo lastreadas quase em sua totalidade em ddlar, enquanto o
orcamento é estabelecido em moeda nacional. A variacdo cambial entre o momento da
elaboracdo do orcamento para um exercicio até o momento do pagamento da indenizacdo gera
incerteza quanto a adequacdo orcamentdria do Fundo. Ressalta-se que o periodo entre a
elabora¢ao do orcamento e o efetivo pagamento de indenizacdo pode durar até dois anos.

4.1.6.2 Possiveis consequéncias de insuficiéncia de orcamento do FGE

No caso de insuficiéncia de or¢camento do FGE e na hipdtese de a Unido ndo honrar
sua obrigacdo em um contrato, o Garantido podera procurar a execugao da divida via processo
judicial e a Unido terd que pagar juros de mora de 1% em razdo do atraso. No entanto, as
consequéncias do ndo pagamento das obrigacdes do SCE/FGE tém abrangéncia mais ampla.

Cerca de 97% das indenizagdes dos sinistros que sdo tidos como certos (relativos
as operagOes de exportacdo para Cuba e Venezuela) tém como beneficidrio o Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e Social - BNDES. A inadimpléncia com esse Garantido pode
configurar operacao de crédito com instituicao financeira controlada pela Unido, pratica vedada
pela Lei de Responsabilidade Fiscal (Lei Complementar n? 101, de 4 de maio de 2000).

Por outro lado, caso o Garantido seja uma instituicdao financeira internacional,
existe a possibilidade de declaracdo do Cross-Default (inadimpléncia cruzada) do Brasil, que
vincula contratos de divida nao relacionados, implicando possibilidade de declaragao do default
do Brasil em todos os contratos em que o pais figura como devedor. Essa situacdo poderia trazer
grandes consequéncias sobre a confianca no Governo e na economia nacional como um todo.

4.1.6.3 Mensuracdo dos impactos da manutencdo do SCE - FGE

A estimativa do impacto nas contas publicas da manutencdo do Seguro de Crédito
a Exportagdo, com lastro no Fundo de Garantia a Exportagdo, no exercicio atual e nos trés
subsequentes é apresentado na Tabela 37.

Tabela 37 - Estimativa de impacto da manutencdo do Seguro de Crédito a Exportacdo

Em milhées (RS/USS)

.
7.6 5.2 5.0 2.4

Provisdo Run-off 34,4 23,6 . 22,6 ’ 10,9
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Em milhées (RS/USS)

.

IndenizagOes Certas 339.8 1. 525 8 329.7 1. 480 6 292.3 1. 312 4 225.8 | 1. 014 2
Devolugdo de premlo

----

! Taxa Ptax do dia 3/3/2020.
Fonte e elaboragéo: Camex/ME.

Com a ampliagao das operacgdes sinistradas nos anos recentes, a sustentabilidade
do modelo apresenta riscos relevantes para a Unido. De maneira a ndo agravar esse cenario, e
com base na autorizagdo concedida pela Resolugio GECEX/CAMEX n° 12 de 30 de janeiro de
2020, estd sendo elaborado um novo modelo de concessao do Seguro de Crédito a Exportacao,
observando as premissas abaixo:

a) Revisdo regulatdria dos atos administrativos e normativos, legais e infralegais,
referentes ao SCE, ao Programa de Financiamento as Exportacdes (PROEX) e ao
FGE;

b) Promoc¢do do alinhamento técnico e normativo da Unido as melhores praticas
internacionais;

c) Aprimoramento dos mecanismos de governanga, transparéncia, controle, gestao
de riscos, conformidade e integridade; e

d) Ampliagcdo da eficiéncia da utilizagdo dos recursos publicos, buscando reduzir a
dependéncia orcamentdria do sistema e ampliar a participacdo do setor privado,
tendo em conta os principios de sustentabilidade financeira, equilibrio atuarial de
longo prazo, qualidade do gasto publico e prestacao de contas.

Destaca-se, por fim, a preocupa¢dao com os recentes impactos sofridos na carteira
de créditos vinculados ao FGE detida pelo Brasil, em virtude das severas limitacdes impostas
pelo COVID-19 a todo o planeta, com destaque para o choque experimentado pelo Setor
Aeronautico, diretamente afetado pela elevacdo do novo coronavirus a categoria de virus
pandémico, e pelo posterior fechamento do espaco aéreo para aviacdo civil na maior parte do
globo, algo sem precedentes na histéria recente desse segmento e que, apds 1 faléncia e 2
pedidos de reestruturacdao de divida direcionados ao Ministério da Economia, devera elevar a
necessidade de dotacdo orcamentdria do exercicio 2020.

4.1.6.4 Exposicao FGE — Visao Estoque

Os ultimos exercicios vém consolidando tendéncia de queda acentuada na
exposicao brasileira relacionada ao uso da ferramenta de seguro de crédito a exportagao. O fato
se verifica principalmente em virtude dos seguintes fatores:

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

e Como resultado secundario das puni¢cdes oriundas de processos judiciais
envolvendo empresas que detinham fatia significativa da exposicdo na politica
publica, com destaque para o setor de infraestrutura, uma parte das
operacoes aprovadas tiveram seus saldos cancelados e excluidos da exposicao
nacional;
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e De maneira paralela, o advento de novas normas e parametros de avaliacdo
técnica de operagdes, como a “Convention on Combating Bribery of Foreign
Public Officials in International Business Transactions”, surgida no ambito da
OCDE, também contribuiu para o estreitamento dos nimeros de aprovagdes
realizadas internamente;

e Como efeito secundario, o aumento nas constricdes orcamentdrias
enfrentadas pelo Fundo levou a ado¢cdo de mecanismos internos prudenciais
adicionais para a aprovag¢ao de novas operagdes, como, por exemplo, a
impossibilidade de avaliagdo nos comités de operagdes com potencial impacto
financeiro no mesmo exercicio da aprovagao;

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

Tabela 38 - Prazo Residual de Operag¢des na Carteira do FGE

Em USS milhées

Aprovadas1 Concretizadas’
Prazo ~ . " o . . " Total
(Operagdes s/ emissdo apolice) (Operagdes ¢/ emissdo de apdlice)

Residual e o ica
i o . i

00 - 05 143.6 29,9% 2 28,6% 3,665.3 41,6% 226 87,9% 3,8089 41,0% 228 86,4%
05-10 336.2  69,9% 4| 57,1% 3,213.8 36,5% 22 8,6% 3,550.1  38,2% 26 9,8%
10-15 1.0 0,2% 1 14,3% 1,017.9 11,6% 4 1,6% 1,018.8 11,0% 5 1,9%
15-20 - - - - 906.3 10,3% 5 1,9% 906.3 9,8% 5 1,9%
20-25 =

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

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

Fonte e Elaboragéo: CAMEX/ME

Por fim, o aumento significativo no nimero de operac¢des sinistradas nos ultimos
anos levantou um alerta quanto a sustentabilidade do FGE e a viabilidade do modelo de
concessao de seguro oficial de crédito a exportagao em funcionamento no Brasil. Nesse sentido,
de forma a prover as altera¢des necessdrias a conferir maior seguranca e eficiéncia a este tipo
de apoio publico, por meio da Resolu¢do GECEX n2 12/2020, foi determinada a abertura de
processo, atualmente em curso, que visa ao estabelecimento de profunda remodelagem de
diretrizes de oferta e execuc¢do do Seguro Oficial.

4.1.7 Fundos Garantidores

Os Fundos Garantidores tratados neste Anexo de Riscos Fiscais possuem natureza
privada e patrimonio préprio separado do patrimonio dos cotistas, estando sujeitos a direitos e
obrigacGes proprios. O patrimonio dos fundos é formado pelos aportes de bens e direitos
realizados pelos cotistas, por meio da integralizacdo de cotas, e pelos rendimentos obtidos com
sua administracao.
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A Unido pode ser cotista Unica ou participar dos fundos juntamente com outros
cotistas. Os fundos sdao normalmente administrados por instituicdo financeira federal ou
empresa publica, que o representa judicial e extrajudicialmente, recebendo remuneracao pelos
servigos.

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

a. Fundo de Garantia para a Construcdo Naval (FGCN): tem por finalidade
garantir o risco de crédito das operacdes de financiamento a construcdo ou a
producdo de embarcacdes e o risco decorrente de performance de estaleiro
brasileiro;

b. Fundo Garantidor da Habitacdo Popular (FGHab): visa prestar garantias a
contratos de financiamento habitacional firmados no ambito do Programa
Minha Casa Minha Vida (PMCMV), quando da ocorréncia dos eventos de
Morte e Invalidez Permanente (MIP), Danos Fisicos ao Imdvel (DFI) e Reducdo
Tempordaria da Capacidade de Pagamento (RTCP)/desemprego;

c. Fundo Garantidor de Infraestrutura (FGIE): objetiva prestar cobertura de riscos
para operacdes de infraestrutura descritas no §792, do art. 33, da Lei
12.712/2012;

d. Fundo de Garantia de Operacdes de Crédito Educativo (FGEDUC): tem por
finalidade garantir o risco em opera¢des de crédito educativo, no ambito do
Fundo de Financiamento ao Estudante do Ensino Superior (Fies) até o final de
2017;

e. Fundo Garantidor do Fundo de Financiamento Estudantil (FG-Fies):
finalidade é garantir o crédito do financiamento a estudantes no ambito do
Fies a partir do primeiro semestre de 2018;

f. Fundo Garantidor para Investimentos (FGI): tem a finalidade de garantir
financiamentos para micro, pequenas e médias empresas para a aquisicao de
bens de capital,;

g. Fundo de Garantia de Operac¢bes (FGO): objetiva prestar garantias para
financiamentos para micro, pequenas e médias empresas para capital de giro
e investimentos.

Conforme pode ser observado na Tabela 39, em dezembro de 2019 a Unido
possuia aproximadamente RS 11,2 bilhdes de participacdo em cotas nos fundos garantidores
privados listados acima. Ressalta-se que durante o ano de 2020 ja houve aporte da Unido no FG-
Fies.

Tabela 39 — Fundos garantidores com participacdo da Unido

Em RS milhbes

AL Objeto de garantia Administrador Vel daitess | it e
Garantidor ) & da Uniao Liquido

Financiamentos para micro, pequenas e médias empresas para aquisigdo

BNDES 958,28 1.199,35
de bens de capital
FGO F!nancllamen.tos para micro, pequenas e médias empresas para capital de BB 754,94 3.738,97
giro e investimentos
FGEDUC OperagGes de crédito educativo, no ambito do Fundo de Financiamento CAIXA 6.310,94 6.310,94

ao Estudante de Ensino Superior - Fies, até 2017
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Em RS milhdes

Fundo . . - Valor Cotas | Patrimonio
Objeto de garantia Administrador

Operagoes de crédito educativo, no ambito do Fundo de Financiamento

FG-Fies ao Estudante de Ensino Superior - Fies, a partir de 2018 CAIXA 992,18 1.246,01
FGCN Financiamento a construgdo ou a produgdo de embarcagdes CAIXA 62,29 63,35
FGIE Projetos de infraestrutura de grande vulto ABGF 697,22 698,05
FGHab Financiamento habitacional no ambito do Sistema Financeiro de CAIXA 1.411,42 2.547 68

Habitagdo !

! Valor de participacdo da Unido em cotas do FGHab foi estimado somando-se o percentual de participacio da Unido e da ABGF no ultimo balango
publicado do Fundo (durante o ano de 2019 houve a transferéncia das cotas de titularidade da ABGF para a Unido). Ressalta-se que o valor pode sofrer
alteragdo, uma vez que a metodologia para cdlculo do valor das cotas do Fundo encontra-se em processo de reviséo.

Fonte: Administradores. Elaboragdo: STN.

Os riscos fiscais relacionados aos fundos garantidores privados estdo associados a
eventos que possam diminuir o patriménio liquido dos fundos, reduzindo, em decorréncia, os
valores das 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-rogacdo dos
direitos de crédito sobre a parte inadimplida. Caso ndo se verifique a recuperacao dos créditos,
incorre-se em situacdo de perda de recursos da Unido. Nesse sentido, os montantes expostos a
risco correspondem aos valores das cotas da Unido em cada fundo.

Do ponto de vista fiscal, o aporte e o resgate em fundos garantidores de recursos
da Unido implicam, respectivamente despesa e receita primarias, sempre que houver saida ou
entrada de recursos da Conta Unica da Unido — CTU. J4 o pagamento de honras pelos fundos
garantidores privados ndo impacta as receitas ou despesas da Unido, uma vez que ndo ha fluxo
de entrada ou saida de recursos na CTU. As variagdes observadas nas respectivas cotas da Unido
nos fundos garantidores sao registradas no Balanco Geral da Unido.

Cabe destacar os riscos para a Unido no ambito do FGEDUC. Por motivos
operacionais, o Fundo ainda nao realizou nenhum pagamento de honras. Porém, devido a
elevada taxa de inadimpléncia do Fies, ao final de 2019 havia RS 6,12 bilhdes provisionados no
FGEDUCY para o pagamento de honras. Todo esse pagamento sera realizado com recursos em
cotas pertencentes a Unido, que é a cotista Unica do FGEDUC. Importante ressaltar que o Fundo
s6 honrara garantias até o limite de seu patrimoénio.

4.2 RISCOS FISCAIS ASSOCIADOS AOS ATIVOS

Ha um outro grupo de riscos fiscais, associados aos ativos da Unido, cujo risco esta em
~ . ~ oy 7 1
ndo receber o retorno do ativo ou n3o o reaver em prazo aceitavel (IFl, 2018)*. Nesse contexto,

70 Patriménio Liqguido do FGEDUC é calculado pela diferenca entre o valor de seus ativos, que estdo investidos em
Fundo de Investimento na Caixa Econ6mica Federal, e seus passivos, formados pelo valor provisionado para honras e
pelas rendas de Comissdo de Concessao de Garantia (CCG) a apropriar. O valor correspondente a CCG é recebido a vista e
incorporado a carteira de ativos do Fundo, mas contabilmente a receita é diferida pelo prazo da garantia prevista na
operagdo, com reconhecimento da parcela mensal, respeitando o principio contabil da competéncia.

'® Nota Técnica n? 24, de 1/11/2018, da Instituicio Fiscal Independente (IFI).
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existem os ativos contingentes que s3o possiveis direitos que sdo cobrados, judicial ou
administrativamente, os quais somente sdao confirmados apds a ocorréncia de um evento incerto que
nao estd sob o controle das entidades envolvidas (por exemplo, o julgamento da lide). Esses direitos,
guando confirmada a sua exigibilidade, sdo reconhecidos como ativos e passam a integrar as
demonstracGes contabeis e, neste caso geram receitas. Os riscos associados aos ativos da Unido, suas
autarquias e fundacodes, sdo apresentados e estimados segundo as seguintes categorias:

a) Divida Ativa da Unido;

b) Depdsitos Judiciais da Unido;

c) Créditos do Banco Central do Brasil; e

d) Haveres financeiros da Unido administrados pelo Tesouro Nacional.

Os Haveres financeiros da Unido administrados pelo Tesouro Nacional estdo
divididos em dois grupos, quais sejam:

a) Haveres Financeiros Relacionados aos Entes Federativos; e
b) Haveres Financeiros Nao Relacionados a Entes Federativos.

4.2.1 Divida Ativa da Unido (DAU)

A Divida Ativa da Unido (DAU) constitui-se em um conjunto de créditos de varias
naturezas, em favor da Fazenda Publica, vencidos e ndo pagos pelos devedores. A Procuradoria-Geral
da Fazenda Nacional (PGFN) é o 6rgdo responsavel pela sua gestdo, que diz respeito a mais de 19
milhdes de débitos, titularizados por 4,9 milhdes de devedores, totalizando o valor de RS 2,4 trilhdes.
Apds efetuar o controle de legalidade, a PGFN inscreve os débitos e efetua sua cobranca
administrativa ou judicial.

A inscricdo de créditos em divida ativa gera um ativo para a Unido, sujeito a juros,
multa e atualizacdo monetaria que, segundo a Lei n2 4.320, de 17 de marc¢o del1964, sera escriturado
como receita do exercicio em que forem arrecadados, nas respectivas rubricas or¢camentdrias. Por
esta razao, considera-se a divida ativa um ativo contingente.

Segundo a Lei n? 4.320/1964, classifica-se como divida ativa tributaria, o crédito da
Fazenda Publica proveniente de obrigacdo legal relativa a tributos e respectivos adicionais e multas e,
como divida ativa ndo tributdria, os demais créditos da Fazenda Publica. Estes ultimos sao, em geral,
multas de natureza ndo tributaria, foros, laudémios, alugueis ou taxas de ocupacdo, custas
processuais, precos de servicos prestados por estabelecimentos publicos, indenizacbes, reposicoes,
restituicdes, alcances dos responsaveis definitivamente julgados, bem assim os créditos decorrentes
de obrigacdes em moeda estrangeira, de sub-rogacao de hipoteca, fianca, aval ou outra garantia, de
contratos em geral ou de outras obrigacdes legais.

No tocante aos riscos fiscais, a Portaria MF n2 293, de 12 de junho de 2017, estabelece
a metodologia de classificacdo (rating) do estoque dos créditos tributarios inscritos em Divida Ativa,
sob gestdo da PGFN. Segundo a metodologia, esses créditos sdo classificados em quatro classes, a
depender do grau de recuperabilidade:

a) Classe “A”: créditos com alta perspectiva de recuperacao;
b) Classe “B”: créditos com média perspectiva de recuperacao;
c) Classe “C”: créditos com baixa perspectiva de recuperacao;
d) Classe “D”: créditos irrecuperaveis.
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Conforme a Portaria supracitada, os créditos classificados com rating “C” e “D” sdo
registrados como ativos contingentes, em contas de controle, até a sua extingao ou reclassificacdo. A
Tabela 40 apresenta os créditos por exercicio segundo o tipo de crédito e classe (rating).

Tabela 40 - Créditos por exercicio segundo o tipo de crédito e classe (rating)

Em RS milhdes
2017 2018 2019 Impacto
Tipo de Crédito valor ($) V.alo~r (1$) V.alo~r (f}) Fin'antfe'iro (F)
Variagdo "~ (%) | Variagdo (%) | Primario (P)
A 238.938 157_5548’(8) 189'21083 P
B 256.231 352'3375‘; 394'1823:1 P
TR ¢ aos  ROC PR e
D 758.004 735'?35:3 971:9’02%5 P
Subtotal = 1.442.191 1'551'17712 1'7755_64%;' P
A 41.489 37.?85,2 42'16;% P
B 116.440 136.1067,3 146'877; P
T I A
D 173.631 158'_689'2 249527%2 P
ot a7zes NS semo
A | weae| T ]
o | wmas| T meo
Crédito N&o Tributario > c 15.202 22;;2 %907;
D 76.649 875_33?:3 7]:.1389,:
138.701 95.357

Subtotal 126.705 313

9,5
2.181.082 2.413.780

! Variagio em relagéio ao exercicio imediatamente anterior.
2 Néo apresenta o tipo de impacto, pois os valores estéo agregados, podendo o impacto ser primdrio e/ou financeiro.
Fontes: BGU 2018 e PGFN. Elaboragéo: STN/ME

Segundo a PGFN, a partir do histérico de adimplemento, por classe, as expectativas de
recuperagao dos créditos das classes “A” e “B” nos proximos quinze anos sao, respectivamente, 70%
e 50%, por conseguinte, os ajustes para perdas sao, respectivamente, 30% e 50%. Assim, do saldo de
RS 2.413.780 milhdes, aproximadamente 82% (RS 1.972.291 milhdes) sdo tratados como perdas, ou
seja, ha uma expectativa de recuperacdo/arrecadacgdo de RS 441.489 milhdes dentro dos préximos 15
anos.

A Tabela 41 e a Tabela 42 apresentam, respectivamente, a comparacao entre os fluxos
da arrecadacdo dos créditos, estimados e realizados, e a estimativa de arrecadacdo dos créditos da
DAU para os proximos exercicios.
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Tabela 41 - Comparacdo entre os fluxos da arrecadacao dos créditos, estimados e realizados, por exercicio

Em RS milhées

Arrecadagao dos Créditos
Valor Estimado ($)

Valor Realizado ($)

Variacdo ' (%)
2017 | 2018 | 2019
18.063,1 23.463,3 21.304,0
27.491,1 24.448,5 24.122,4
52,2% 4,2% 13,2%

! Variagdo entre os valores estimados e realizados.
Fonte: PGFN. Elaboragéo: STN/ME.

Tabela 42 - Estimativa de arrecadacado dos créditos da DAU, por exercicio

Em RS milhdes

Arrecadagao dos Créditos
Valor Estimado (S)
| 2020 | 2021 | 2022 | 2023 |

23.993,2 25.673,9 26.811,6 27.362,1
Fonte: PGFN. Elaboragéo: STN/ME.

4.2.2 Depositos Judiciais da Uniao

Os depdsitos judiciais, de natureza tributdria, sdao recolhimentos efetuados pelos
contribuintes ao longo do tramite de processo de natureza judicial em que a interpretacdo da
legislacao que cria a obrigacao tributaria é diversa daquela da Unido, ou seja, em situa¢des em que ha
lide de natureza tributdria. De acordo com o Cddigo Tributdrio Nacional, em seu artigo 151, o
depdsito judicial suspende a exigibilidade do crédito tributario.

De acordo com a Lei n? 9.703, de 13 de novembro de 1998, os depdsitos judiciais sdo
efetuados em conta corrente da Caixa Econémica Federal (CAIXA) e seus recursos repassados a Conta
Unica do Tesouro Nacional. Em a decisdo da lide sendo favoravel ao contribuinte, a devolu¢do do
depdsito deve ser feita em até vinte e quatro horas. A devolucdo do depdsito possui natureza
semelhante a restituicdo de tributos. Em a decisdo sendo contraria ao contribuinte, hd a conversao
do depdsito em renda transformando-se, assim, em pagamento definitivo.

Como estes depdsitos ingressaram na conta Unica do Tesouro Nacional, a sua variacdo
liguida, de um exercicio para o outro, afeta a apuracdo do resultado primario. No tocante a evolucao
do fluxo dos depésitos judiciais, a Tabela 43 apresenta o histérico dos valores realizados por
exercicio, segundo a movimentacao.

Vale ressaltar que, a cada ano dentro da execuc¢do orcamentaria, a estimacdo dos
fluxos pertinentes aos depésitos judiciais é revisada bimestralmente no ambito dos Relatérios de
Avaliacdo de Despesas e Receitas Primarias, momento no qual eventuais desvios em relacdo a
programacao orcamentdria-financeira sdo reorganizados.
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Tabela 43 - Evolugdo do fluxo dos depdsitos judiciais por exercicio, segundo movimentagado

Em RS milhdes

Fluxo
Valor Realizado (3)

Impacto

Variagdo 1 (%) Financeiro (F)

primérto ()
Recolhimento 11.487,7 14.216,9 17.248,2 18.544,0 p
-20,4% 23,8% 21,3% 7,5%
7.087,8 4.630,3 6.881,2 8.864,5
-0,2%  -34,7% 48,6% 28,8%
4399,9 9.586,6 10.367,0 9.679,6 _
-40,0% 117,9% 8,1% -6,6%
! Variagdo em relagdo ao exercicio imediatamente anterior.
Fonte: RFB/ME. Elaboragéo: STN/ME.

Movimentagao

Devolugdo ao depositante

4.2.3 Créditos do Banco Central do Brasil

Quanto aos riscos pertinentes aos ativos do Banco Central do Brasil (BCB), trata-se de

Em RS milhes
Crédito
Custo Amortizado ($)*
Ajuste a Valor Recuperavel (S)

Instituicoes em

Liquidagao Extrajudicial

Saldo (S)
27.860,0 23.790,6 22.290,8
Banco Nacional -6.262,5 -5.254,9 -3.195,2
21.597,5 18.535,7 19.095,6
9.883,0 8.184,8 7.639,3
Banco Econdémico -3.584,7 -2.059,6 -2.282,2
6.298,3 6.125,1 5.357,2
330,9 270,1 231,9
Banco Banorte -151,2 -106,9 -27,3

179,7 163,2 204,6
38.074,0 32.245,5 30.162,0
Total -9.998,4 -7.421,4 -5.504,7

28.075,6 24.824,1 24.657,4
! Divida das instituicdes em liquidacdo extrajudicial com o BCB.
Fonte: BCB. Elaboragéo: STN/ME.

conjunto de créditos de varias naturezas, em favor desta instituicio. A Tabela 44 apresenta
basicamente os créditos do BCB com as instituicGes em liquidacdo, origindrios de operacdes de
assisténcia financeira (Programa de Estimulo a Reestruturacdo e ao Fortalecimento do Sistema
Financeiro Nacional - Proer) e de outras operagbes, como saques a descoberto na conta Reservas
Bancarias, saldo negativo em operac¢des do CCR e Time Deposit.

Tabela 44 - Evolugao dos créditos do BCB relativos as operacées com instituicdes em liquidacdo extrajudicial
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Com base na Lei n? 12.249, de 11 de junho de 2010, os créditos do BCB com as
instituicoes em liquidagdao foram objeto de pagamento a vista ou parcelado, mediante requerimento
do devedor, com descontos de 25% a 45% incidentes sobre os encargos.

Para os contratos originarios do Proer, o valor das prestacdes pactuadas é atualizado
mediante a incidéncia dos encargos contratuais, na forma da legislacdo de regéncia do Programa. De
acordo com o previsto nos contratos, esses encargos correspondem ao custo médio dos titulos e
direitos creditorios dados em garantia, acrescidos de 2% ao ano. No caso dos contratos relativos as
demais dividas, o valor de cada prestacao mensal é atualizado exclusivamente mediante a aplicacdo
da TR acumulada mensalmente, conforme dispde o art. 99, caput, da Lei n2 8.177, de 1 de margo de
1991, com a redacdo dada pela Lei n2 8.218, de 29 de agosto de 1991. Caso seja cessado o regime de
liguidacdo extrajudicial, seja caracterizada massa superavitdria ou haja outro fundamento legal para
afastar a incidéncia da TR, as prestacGes mensais passardo a ser atualizadas pela taxa Selic.

O termo de parcelamento firmado ndo implica novacdo da divida, cabendo destacar
gue a inadimpléncia do devedor pode ensejar a rescisdo do termo, com a divida retornando a
situacao original. A efetivagdo do parcelamento também nao implica automatico encerramento da
liqguidagao extrajudicial, que pode ser avaliado em momento oportuno, se for o caso, de acordo com
as condi¢Oes estabelecidas na Lei n2 6.024, de 13 de margo de 1974.

Considerando as caracteristicas dessas operacdes, as perdas desses créditos sdo
mensuradas como perdas permanentes de crédito esperadas (perdas de crédito esperadas para toda
a vida do ativo financeiro), e suas receitas financeiras sdao calculadas aplicando-se a taxa de juros
efetiva sobre o valor liquido do ativo, isto é, deduzido das perdas de crédito.

A metodologia de avaliacgdo do valor recuperavel desses créditos contempla a
estimativa de inadimpléncia no fluxo do contrato de parcelamento, considerando o valor presente
dos fluxos de caixa, apurado com base nas taxas referenciais dos swaps DI x TR disponibilizados pela
B3 para o prazo do parcelamento, ajustadas para incorporar um prémio de risco que reflita o prego
da incerteza inerente aos fluxos de caixa. O prémio de risco é apurado pelo diferencial da taxa de
juros que iguala o valor presente do fluxo de caixa contratado com o fluxo de caixa ajustado pela
capacidade de pagamento da instituicdo em liquidagdo extrajudicial, sendo estimado a partir de
modelos de precificagao internos, os quais nao refletem parametros objetivos de mercado tendo em
vista as caracteristicas de excepcionalidade da contraparte. O modelo ainda prevé a utilizacao de
cendrios alternativos, ponderados pela probabilidade de ocorréncia, que possam afetar a capacidade
de pagamento das instituicdes.

A variacdo dos saldos observada, entre 2018 e 2019, decorre de baixas por
recebimento das parcelas, reconhecimento de juros e de ajustes no valor recuperdvel desses
créditos, conforme evidenciado na Tabela 45.

Tabela 45 - Variacdo dos saldos entre 2018 e 2019

Em RS milhées

2018 | 2019

Saldo inicial (a) 28.075,6 24.824,1
Efeitos da Aplicagdo Inicial da IFRS9 (b) = -2.844,4 -
Saldo inicial ajustado (c) = (a + b) 25.231,2 24.824,1
Movimentagdo (d) = (e + f+ g) -407,1 -166,7

Recebimentos (e) -3.855,7  -3.723,9

Juros (f) 1.903,8 1.640,5

Ajuste a valor recuperavel (g) 1.544,7 1.916,7
Saldo final (h) = (c + d) 24.824,1 24.657,4
Fonte: BCB.
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A Tabela 46 apresenta as estimativas de fluxo de caixa para o préximo exercicio e para
os trés subsequentes.

Tabela 46 - Estimativas de fluxo de caixa, segundo instituicdo financeira, por ano

Em RS milhdes
IEEEEI R
Liquidagdo Extrajudicial
Banco Nacional 3.131,7 3.336,7 3.558,3 3.471,8
Banco Econdmico 1.104,7 1.171,8 1.244,4 1.209,5
Banco Banorte 38,7 38,7 38,7 35,4

Fonte: BCB. Elaboragéio: STN/ME.

4.2.4 Haveres Financeiros Relacionados aos Entes Federativos

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 celebragdo de contratos entre as partes.

Ao longo deste tdpico utiliza-se a denominagdo “programa” para cada conjunto de
contratos firmados com entes subnacionais ao amparo de uma mesma norma, sendo que tais
contratos apresentam aspectos contratuais e financeiros em comum. Por exemplo, ao se referir ao
programa “Lei n? 9.496/97”, faz-se referéncia aos contratos de entes subnacionais firmados sob a
égide da Lei em questao.

Os haveres financeiros da Unido relacionados aos entes federativos sdo categorizados
segundo as normas ou atos que lhe deram origem em (l) Retorno de Operacdes de Financiamento e
de Refinanciamento de Dividas, (ll) Renegociacdo da Divida Externa do Setor Publico, (lll) Retorno de
Repasses de Recursos Externos, (IV) Saneamento de Instituicdes Financeiras Federais, (V) Aquisicao
de Créditos Relativos a Participacdes Governamentais, e (VI) Regime de Recuperacdo Fiscal (RRF), a
ver:

I.  Retorno de Operag¢des de Financiamento e de Refinanciamento de Dividas

Trata-se de operacdes de financiamento e refinanciamento de dividas internas
efetuadas ao longo do periodo de 1993 a 2000, amparadas por Leis e Medidas Provisérias, e que
correspondem aos principais créditos relacionados aos entes federativos sob gestdo da STN:

a) Lein?28.727, de 05 de novembro de 1993 - Refinanciamento, pela Unido, de dividas
internas de origem contratual, de responsabilidade das administracdes direta e
indireta dos Estados e dos Municipios com a Unido e sua administracdo indireta;

b) Lein29.496, de 11 de setembro de 1997 e alteracOes posteriores (LC n? 148, de 25
de novembro de 2014 e LC n2 156, de 28 de dezembro de 2016) - Consolidacgao,
assuncdo e refinanciamento, pela Unido, da divida publica mobilidria e da divida
decorrente de operacbes de crédito, de natureza interna e externa, de
responsabilidade dos Estados e do Distrito Federal;

c) MP n? 2.185/2001 e alteragdes posteriores (LC n2 148/2014) - Consolidagdo,
assuncado e refinanciamento, pela Unido, da divida publica mobilidria e da divida
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decorrente de operacbes de crédito com instituicGes financeiras, de natureza
interna e externa, de responsabilidade dos Municipios;

d) MP n2 2.179, de 24 de agosto de 2001 - Crédito do Banco Central do Brasil
adquirido pela Unido em 29/7/2002, originadrio de empréstimo concedido pela
Autarquia ao Banco do Estado do Rio de Janeiro S.A.— BANERJ, cujo saldo devedor
foi assumido pelo Estado do Rio de Janeiro em 16/7/1998 (BACEN-BANERYJ).

Il.  Renegociagdo da Divida Externa do Setor Publico

Acordo que reestruturou a divida de médio e longo prazos - parcelas vencidas e
vincendas de principal e juros devidos e ndo pagos no periodo de 1/1/1991 a 15/4/1994 - do setor
publico brasileiro junto a credores privados estrangeiros (Divida de Médio e Longo Prazos - DMLP).

Ill.  Retorno de Repasses de Recursos Externos

Financiamento a diversas entidades nacionais com recursos externos captados ou
garantidos pela Unido perante a Republica da Franca, mediante Protocolos Financeiros, para a
importacdo de equipamentos e servicos (Acordo Brasil-Franca).

IV.  Saneamento de Institui¢ées Financeiras Federais

Créditos adquiridos pela Unido no ambito do Programa de Fortalecimento das
InstituicGes Financeiras Federais, conforme disposto na MP n2 2.196/2001, origindrios de contratos
de financiamento celebrados entre a Caixa Economica Federal e Estados, Prefeituras e Companhias
Estaduais e Municipais de Saneamento (Carteira de Saneamento).

V.  Aquisigdo de Créditos Relativos a Participa¢bes Governamentais

Créditos origindrios de participacGes governamentais devidas ao Estado do Rio de
Janeiro (originarias da exploracdo de petrdleo e gas natural), e aos Estados do Parand e do Mato
Grosso do Sul (decorrentes da exploracdo de recursos hidricos para fins de geracdo de energia
elétrica).

VI.  Regime de Recuperagdo Fiscal (RRF)

Valores a receber decorrentes das obrigacdes ndao pagas por Estados no ambito do
Regime de Recuperacao Fiscal de que trata a Lei Complementar n2 159, de 19 de maio de 2017, as
chamadas “Contas Graficas”.

4.2.4.1 Evolugdo dos haveres e créditos

No tocante a evolugcao dos haveres e créditos, a Tabela 47 apresenta o histérico dos
valores do estoque, por exercicio, segundo ativo/programa sob gestdo da STN.

Tabela 47 - Evolugdo do estoque, segundo ativo/programa sob gestdo da STN, por exercicio

Em RS milhdes
Estoque
Valor Realizado* ($)

Ativo/Programa Variacso (%)

2017 | 2018 | 2019 |

Ac. Brasil-Franca 12,5 9,6 5,3
' ‘ -12,6% -23,2% -44,8%

[ 547,5 4333 387,5
Carteira de Saneamento 12.0% 209 To6n
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Em RS milhdes
Estoque
Valor Realizado™* ($)

Ativo/Programa Variacio? (%)

Contratos de Cessdo - Royalties 2_3242’2'02 1_:51;02 _;5;:;
Lei n2 8.727/93 - Receitas da Unido e 5_22(2;/60 5'3;3';
Lei n2 8.727/93 - Demais Credores 4.403,0 2_37;3;2 2?37’2:,/2
Lei n2 9.496/97 503.0?;%’(;,0/60 528.359’3,;:’ 536.312;,0/80
MP ne 2.185 31715?;,02 312191,02 300383,;)
RJ/BANERJ-ct. 069 - Cessdo de crédito -Bacen 15'_111;’02 14913:;;2 14623;;

PNAFE -
7.515,4 12.366,4 19.974,4
64,5% 61,5%
1.735,5 4.086,4 6.866,6
135,5% 68,0%

Regime de Recuperagdo Fiscal - Lei n2 9.496/97

Regime de Recuperagdo Fiscal - BACEN-BANERJ

Total 576.777,2 | 606.569,6 | 622.767,5
5,1% 2,7%

! Diferente do que foi publicado na edicio anterior do ARF, nesta edicéo os valores de estogue relativos aos
haveres financeiros relacionados aos entes federativos dizem respeito apenas ao valor do principal atualizado,
ndo contemplando os valores de juros a receber. Essa alteragdo metodoldgica visa alinhar as informagées do ARF
com as demais publicagdes da STN e dos agentes financeiros.

2 Variagdo em relacéo ao exercicio imediatamente anterior.

Fonte e elaboragéo: STN/ME.

Em relagdo ao Regime de Recuperacdo Fiscal (RRF), Lei n2 9.496/97 e BACEN-BANERJ,
as variagoes positivas para esses dois ativos se devem ao acumulo do estoque de créditos nao pagos
pelo Estado do Rio de Janeiro em Conta Grafica, em decorréncia do préprio mecanismo do RRF, o
qual prevé a reducdo extraordindria dos pagamentos dos créditos por 36 meses, prorrogavel por
igual periodo.

4.2.4.2 Evolucdo e estimativas dos fluxos

Quanto a evolugdo dos fluxos, a Tabela 48 apresenta uma comparacao entre os fluxos,
estimados e realizados, por exercicio, segundo ativo/programa sob gestdo da STN.

Tabela 48 - Fluxos estimados e realizados segundo ativo/programa

Em RS milhdes
Fluxo
Valor Estimado (E)
Ativo/Programa Valor Realizado (R)

Variaco ' (%)

Ac. Brasil-Franga R 4,1 4,7 4,6
% 5,1% 6,8% 10,6%
E 118,4 115,8 78,6
Carteira de Saneamento R 130,0 154,9 79,7
% 9,8% 33,8% 1,4%
DMLP E 194,2 230,9 256,5
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Em RS milhdes

Fluxo

Valor Estimado (E)
Ativo/Programa Valor Realizado (R)
Variagao ! (%)

| 2017 2018 2019
R

216,7 273,6 271,8
% 11,6% 18,5% 6,0%
E 1.402,5 411,3 1.158,3
Contratos de Cessdo - Royalties R 1.456,0 1.322,8 995,8
% 3,8% 221,6% -14,0%
B 506,9 566,7 452,3
Lei n2 8.727/93 - Receitas da Unido R 564,4 481,7 310,7
% 11,3% -15,0% -31,3%
E 1.599,2 1.211,6 505,0
Lei n2 8.727/93 - Demais Credores R 841,6 598,1 330,2
% -47,4% -50,6% -34,6%
E 13.129,2 22.230,5 18.249,5
Lei n2 9.496/97 R 13.982,0 19.098,5 18.225,2
% 6,5% -14,1% -0,1%
E 3.092,3 3.095,5 3.209,0
MP n22.185 R 3.082,7 3.141,1 3.248,4
% -0,3% 1,5% 1,2%
E 137,0
RJ/BANERIJ-ct. 069 - Cessdo de crédito -Bacen R 442,2 - -
% 222,8%
E 56,6
PNAFE R 51,7
% -8,7%
E

Regime de Recuperagio Fiscal - Lei n2 9.496/97 R - - -

Regime de Recuperagdo Fiscal - BACEN-BANERJ R - - -

20.240,2 27.866,7 23.913,4

Total 20.771,4 25.075,4 23.466,4
2,6% -10,0% -1,9%

! Variagéo entre os valores estimados e realizados.
Fonte e elaboragéo: STN/ME.

2

No tocante a Lei n? 9.496/97, a variacdo negativa de 14,1% em 2018 se deve
principalmente ao fato de que, a partir de julho de 2018, o Estado de Minas Gerais deixou de efetuar
os pagamentos das presta¢des, acumulando frustracdo de receita de RS 2,45 bilhdes. Ja em relacdo
ao RJ-BANERJ, a variacdo positiva de 222,8% em 2017 decorre do fato de que a proposta
orcamentadria considerou a adesdo do Estado do Rio de Janeiro ao RRF em janeiro daquele ano,
levando em conta o recebimento de apenas uma parcela. Porém, os recebimentos ocorreram até o
més de junho de 2017.

Tabela 49 - Fluxos estimados, segundo Ativo/Programa, por exercicio
Em RS milhdes

Estoque
Valor Realizado

($)

Fluxo Impacto

Ativo/Programa Valor Estimado ($) Financeiro (F)

Primario (P

e
Ac. Brasil-Franga 5,3 4,8 0,9 - - F
Carteira de Saneamento 387,5 71,5 62,7 56,9 52,1 F
DMLP 6.090,2 284,5 283,5 288,0 291,9 F
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Em RS milhdes

Estoque Impacto
. . Fluxo . .
Ativo/Programa Valor Realizado . Financeiro (F)
Valor Estimado ($) . L.
(%) Primario (P)

Contratos de Cessdo - Royalties 352,8 665,6 12,5 - - F
Lei n2 8.727/93 - Receitas da Unido 5.364,3 - - - 136,5 F
Lei n2 8.727/93 - Demais Credores 2.679,9 230,6 143,3 46,9 11,8 F
Lei n2 9.496/97 536.327,8 18.100,3 18.164,2 18.536,5 18.950,4 F
MP n2 2.185 30.084,5 3.224,6 3.237,0 3.303,5 3.377,3 F
RJ/BANERIJ-ct. 069 - Cessdo de crédito -Bacen 14.634,3 F
Regime de Recuperagdo Fiscal - Lei n?
9.496/97 19.974,4 307,3 3.550,1 7.765,8 14.487,9 F
Regime de Recuperagdo Fiscal - BACEN- 6.866,6 1.108,0 2.455,2 43221

BANERJ >7

! Posigéo em 31/12/2019.
Fonte e elaboragéo: STN/ME.

No caso do refinanciamento ao amparo da Lei n? 9.496/1997 - Estados, as receitas
estimadas ja incorporam as condi¢Bes da Lei Complementar n? 159/2017, concernente ao RRF.

4.2.4.3 Riscos Fiscais mapeados

No tocante aos riscos fiscais relativos aos haveres e créditos relacionados aos entes
federativos sob gestdao da STN, duas situacdes sdo identificadas: (I) Riscos relativos as ac¢des judiciais,
e (ll) Riscos relativos ao ndo cumprimento das previsdes de receitas para o exercicio, descritas a
seguir.

. Riscos relativos as ag¢des judiciais

Estes riscos decorrem de acbes impetradas pelos mutudrios contra a Unido em
diversas instancias da Justica referentes aos haveres origindrios de operacbes de crédito
(empréstimos) contratadas com a Unido antes da vigéncia da Lei Complementar n2 101, de 4/5/2000,
Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF), bem como aqueles decorrentes de avais honrados pela Unido,
ou integrantes do Regime de Recuperacgao Fiscal (RRF).

No que tange a carteira supracitada, composta por 363 contratos, 77 decorrem de
avais honrados, sendo 43 delas com impacto financeiro de aproximadamente RS 39,7 bilhdes
(posi¢do de 31/12/2019). Desta estimativa, RS 32,4 bilhdes correspondem as ac¢des judiciais movidas
pelos Estados de Minas Gerais, Rio Grande do Sul e Goias.

Em condi¢des de normalidade, a recuperacao desses haveres — prazos, periodicidade,
encargos, garantias etc., atende estritamente ao que a legislacdo especifica determina, e esta
claramente definida nos instrumentos contratuais. Alteracdes dessas condi¢gdes sdao atualmente
vedadas pelo art. 35 da Lei Complementar n2 101, de 4/5/2000 (Lei de Responsabilidade Fiscal).

Estes créditos contam com garantias dos devedores constituidas por receitas préprias
e cotas dos Fundos de Participacdo, no caso de Estados, Municipios e Distrito Federal. No que se
refere as administraces indiretas desses entes, as opera¢des com a Unido sdo garantidas pelas
respectivas receitas proprias complementadas pelas garantias do ente controlador — Estado ou
Municipio.
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No que se refere a avaliagdo quanto a possibilidade de recuperacdo dos valores
pendentes de recebimento, cabe considerar que tal processo se mostra de dificil implementagao, em
especial diante das diversas situa¢des existentes. A experiéncia mostra que ha acdes que persistem
por décadas sem decisdo de mérito, e outras que, a despeito da renuncia por parte do devedor,
continuam ativas, sem pronunciamento final.

Il.  Riscos relativos ao ndo cumprimento das previsoes de receitas para o exercicio

Estes riscos se referem as receitas no dmbito da Acdo 20Z6 - Gestdo de Politicas
Econdmicas e Fiscais, Plano Orcamentario PO 004 - Gestdo de Haveres da Unido, e decorrem de
variacdes nos indexadores das dividas. As receitas previstas para os exercicios subsequentes sdo
estimadas pela STN de acordo com premissas conservadoras, utilizando cenarios de indexadores
fornecidos pela prépria STN e pela Secretaria de Politica Econ6mica (SPE), encaminhadas anualmente
para a Diretoria de Financas e Contabilidade (DFC), do Ministério da Economia, para compor o
Projeto de Lei Orcamentaria Anual (PLOA), do ano subsequente. Caber ressaltar ndo ser possivel a
mensuracdo dos impactos desses riscos sobre os fluxos de pagamentos, uma vez que nao dispomos
de cenarios estimados alternativos.

Adicionalmente, no tocante a materialidade, cabe destacar que é possivel a ocorréncia
de impacto negativo sobre o fluxo global de pagamentos estimado, caso a taxa SELIC venha a atingir
patamar inferior a 4% a.a. de forma persistente, dada sua influéncia sobre o indexador das dividas
refinanciadas. No tocante as variagGes cambiais expressivas eventualmente ndo previstas, entende-
se que teriam impacto reduzido diante da pequena participa¢ao de ativos em moeda estrangeira no
saldo devedor global.

E importante destacar também que o descumprimento do teto de gastos pelos
Estados, regulamentado pelo art. 42 da LC 156/2016 e pelo Decreto n2 9.056/2017, podera afetar as
estimativas dos impactos acima mencionados. Atualmente, dez Estados descumpriram o teto de
gastos. Entretanto, a penalidade foi aplicada somente para um Estado, sendo que os demais Estados
apresentaram recursos administrativos e estdao aguardando decisao.

4.2.4.4 Incertezas legislativas

Apesar de ndo configurar como risco fiscal, € importante mencionar que outra fonte de
incertezas para a Unido em seu relacionamento interfederativo provém da aprovacao de legislacdes
gue beneficiem os entes subnacionais ao mesmo tempo que onerem o Governo Federal.

As receitas previstas apresentam risco de reducdo, parcial ou total, em determinados
periodos, em decorréncia de novas legislacdes que se traduzam em caréncias de pagamento aos
mutudrios ou abatimentos nos estoques dos ativos junto aos Estados e Municipios.

Atualmente estas incertezas estdo relacionadas a Lei Complementar n? 159/2017 —
Regime de Recuperacdo Fiscal (RRF), aplicavel as dividas estaduais a serem incluidas no ambito do
referido Regime. A adesdo de Estados ao RRF pode suspender e postergar o pagamento de valores
devidos a Unido durante o seu periodo de vigéncia. Até o momento, somente o Estado do Rio de
Janeiro aderiu as condi¢Bes da LC n? 159/2017, havendo possibilidade de adesdo por parte dos
Estados do Rio Grande do Sul, Minas Gerais e Goias.
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Novas alteracGes legais podem ser implementadas, contudo os impactos associados
ainda ndo seriam passiveis de estimativa consistente ante o desconhecimento acerca da plena
abrangéncia das medidas que estariam sendo avaliadas.

2 Y

No tocante a avaliacdo quanto a possibilidade de materializacdo do risco, é de se
considerar como provavel a adesdo dos Estados do Rio Grande do Sul, Minas Gerais e Goias ao
Regime de Recuperacdo Fiscal (RRF).

4.2.4.5 Impacto nas contas publicas

A Tabela 50 apresenta os impactos nas contas publicas dos riscos relativos as acoes
judiciais e a frustracdo de receitas em decorréncia da aplicacdo de dispositivos legais, para o atual e
os proximos trés exercicios subsequentes, quando mensuravel com suficiente seguranca.

Tabela 50 - Estimativas dos impactos, segundo a natureza do risco, por exercicio

Em RS milhdes

Impacto
Natureza do Risco* Valor Estimado ($)

Liminares Vigentes2 9.265,2 9.317,0 9.506,7 9.716,2
Ades3o dos entes ao RRF> 9.265,2 9.317,0 9.506,7 7.688,5
! As naturezas “Liminares Vigentes” e “Ades@o dos entes ao RFF” sGo mutuamente excludentes, ou seja, somente um
desses dois eventos ocorrerd.

2 Impacto liminares vigentes de valores significativos: considerou-se que RS, MG e GO continuaréo amparados por liminar
que impede a execugdo de garantias por tempo indeterminado.

3 Impacto da adesdo dos entes ao RRF: considerou-se a adesdo, por parte dos estados de RS, MG e GO, no RRF,
considerando a data de 1/2/2020. As comparagdes foram efetuadas em relagdo ao cendrio em que os Estados de GO, RS e
MG pagariam normalmente suas dividas, conforme fluxo esperado.

Fonte e elaboragédo: STN/ME.

Quanto aos riscos de frustracdo de receitas em decorréncia da aplicacdo de
dispositivos legais aos haveres sob gestao da STN, tem-se:

I.  Lei Complementar n® 156/2016, aplicavel aos refinanciamentos amparados pela Lei n®
9.496/1997.

A Tabela 51 apresenta os impactos materializados sobre os fluxos das receitas segundo
exercicio, quando da implementacao da referida Lei Complementar. Cabe ressaltar que a estimativa
de impacto foi realizada em julho de 2016 para o periodo de julho de 2016 a dezembro de 2019, a
partir de fluxos projetados nas condi¢cdes da LC n? 148/2014, em comparag¢do com fluxos projetados
nas condi¢cdes do PLP n?2 257/2016, convertido posteriormente na LC n? 156/16. Dessa forma, os
valores originalmente estimados ndao contemplaram:

a) os efeitos decorrentes da edi¢do da LC n2 159/2017 e da adesdo do Estado do Rio
de Janeiro ao Regime de Recuperacdo Fiscal — RRF, instituido pela mencionada
norma; e
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b) os impactos de ac¢Ges judiciais impetradas pelos Estados do Rio Grande do Sul e
Minas Gerais, em 2017 e 2018, respectivamente, e pelo Estado de Goias em 2019,
gue resultaram na suspensao de pagamentos por aqueles entes subnacionais.

Il.  Lei Complementar n® 159/2017 - Regime de Recuperacgdo Fiscal (RRF), aplicavel as dividas
estaduais a serem incluidos no dmbito do referido Regime.

A Tabela 51 também apresenta os impactos materializados sobre os fluxos das
receitas, por ativo/programa, quando da implementacio da referida Lei Complementar para o Estado
do Rio de Janeiro, nos exercicios de 2017 e 2018, e no 12 semestre de 2019. A estimativa original,
elaborada em 2017, contemplou somente os programas geridos pela STN (art. 92 da LC n2 159/2017),
dada a indisponibilidade, a época, de informagdes mais abrangentes sobre os avais a serem honrados
(art. 17 da LC n® 159/2017). Ademais, a estimativa original contemplou a adesdo dos Estados de
Minas Gerais, Rio Grande do Sul e Rio de Janeiro ao referido Regime, sendo que somente o ultimo o
fez até o momento.

A comparacdo entre os impactos estimados e os riscos efetivamente materializados,
nos ultimos trés exercicios, para os haveres relacionados a Lei n? 9.496/1997, é apresentada na
Tabela 51.

Tabela 51 - Impactos estimados e materializados segundo a natureza do risco

Em RS milhdes

Impacto
Valor Estimado (E)
Natureza do Risco Valor Realizado (R)
Variag3o * (%)
-

21.224,2 10.335,9 4.454,4
Lei Complementar n? 156/20162 R 18.429,1 13.706,5 15.761,4
% -13,2% 32,6% 253,8%
E 3.159,4 6.405,5 6.676,1
Lei Complementar n2 159/2017 3 R 1.763,8 6.063,3 6.854,3

% -44,2% -5,3% 2,7%
PLCHEN 16.741,4 11.130,4
Total 20.192,9 19.769,8 22.615,7

-17,2% 18,1% 103,2%

! Variagdo entre os valores estimados e materializados.

2 Valores estimados: comparag@o dos cendrios LC n® 148/14 versus PLC n® 257/16 (depois convertida em LC n®
156/16).

3 Valores estimados: comparacdo dos cendrios LC n® 156/16 versus LC n® 159/17. Como somente o Estado do Rio
de Janeiro aderiu ao RRF, tanto os valores estimados como materializados somente se referem a esse ente.
Fonte e elaboragédo: STN/ME.

No que tange aos impactos apresentados na Tabela 51, cabe ressaltar que a variacdo
de 253,8%, na comparacdo entre os impactos previstos e aqueles materializados para o exercicio de
2019, em virtude da implementacdo das condi¢des da LC n2 156/2016, se deve ao ndo pagamento de
prestacOes devidas pelos Estados do Amap3a, Goids, Minas Gerais e Rio Grande do Sul, no montante
de RS 9,4 bilhdes, ao longo do exercicio considerado.
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4.2.4.6 Valores provisionados no BGU ou na LOA referentes aos riscos apresentados

Os valores relativos as ac¢des judiciais incidentes sobre empréstimos da Unido estdao
contabilizados nas contas de ajuste 121119904 (Ajuste de Perdas — Empréstimos Concedidos),
121149904 (Ajuste de Perdas — Empréstimos Concedidos — Estados) e 121159904 (Ajuste de Perdas —
Empréstimos Concedidos — Municipios), e sdo apresentados na Tabela 52. Trata-se de contas
redutoras do ativo da STN.

Tabela 52 - Valores registrados nas contas de ajustes de perdas para os empréstimos concedidos

Em RS milhdes
Ajuste de Perdas
Curto Prazo e Longo Prazo (S)

Variagdo ! (%)

Estados 976,3 406,5 22,6

-58,4% -94,4%

L 525,5 547,8 400,9

LC n? 148/2014 Municipios 4,2% 26,8%
Subtotal 1.501,8 954,3 423,5

-36,5% -55,6%

Estados 54.950,1 19.587,6 @ 30.410,7

-64,4% 55,3%

Municipios 1.797,0 1.913,8 2.256,7

Perda estimada dos créditos 6,5% 17,9%
com liquidagdo duvidosa Administragdo 125,9 1.532,2 2.042,7
direta e indireta 1.117,0% 33,3%

Subtotal 56.873,0 = 23.033,6 34.710,1

-59,5% 50,7%

Total 58.374,8 | 23.987,9 | 35.133,6
-58,9% 46,5%

! Variagdo em relagio ao exercicio imediatamente anterior.
Fonte e elaboragédo: STN/ME.

4.2.4.7 Riscos Fiscais ndo mais considerados

O risco decorrente de inadimplementos pontuais foi mencionado no Anexo de Riscos
Fiscais da LDO 2020, mas ndo estd sendo considerado na presente versdo, uma vez que 0S
inadimplementos dos mutudrios apontados pelos agentes financeiros ndo foram mantidos no rol dos
riscos apontados pela STN/ME, tendo em vista que os valores relacionados a essa categoria de
inadimpléncia sdo materialmente insignificantes quando comparados, por exemplo, aos valores
inadimplidos em virtude de ac¢des judiciais.

Cabe ressaltar que, provavelmente, ocorrerdo impactos decorrentes da crise do
COVID-19, os quais afetardo o relacionamento interfederativo, tendo, consequentemente,
repercussdes sobre as legislacbes relacionadas. Entretanto, ndo ha como estimar esses impactos
adequadamente no momento da elaboracdo deste Anexo.

4.2.5 Haveres Financeiros Nao Relacionados a Entes Federativos

Os haveres financeiros da Unido ndo relacionados a entes federativos, sob a gestao da
STN, sdo atualmente classificados em cinco categorias, conforme a norma ou ato que lhe deu origem,
sendo elas:
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I.  Haveres Origindrios de Empréstimos concedidos as Instituicdes Financeiras

Este grupo é composto pelos haveres oriundos da concessdo de empréstimos as
Instituicdes Financeiras. O volume de recursos nos contratos aqui incluidos corresponde a
aproximadamente 76% do total dos haveres da Unido ndo Relacionados aos Entes Federativos sob a
gestdo da STN, com o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES) aparecendo
como a principal contraparte. O restante dos contratos encontra-se pulverizado entre Banco do Brasil
(BB), Caixa Econdmica Federal (CAIXA), Banco do Nordeste do Brasil (BNB) e Banco da Amazobnia
(BASA).

Il.  Haveres Origindrios de Operagoes de Crédito Rural

Estdo compreendidos neste grupo os haveres oriundos de programas de crédito rural,
dentre os quais destacamos: Securitizacdo, Programa Especial de Saneamento de Ativos (PESA),
Pronaf, Estoques de produtos agricolas operacionalizados pela CONAB (Programa de Garantia de
Preco Minimo ao Produtor — PGPM), Programa de Recuperacdo da Lavoura Cacaueira Baiana — PRLCB
e outros.

lll. ~ Haveres Origindrios de Operagbes de Cessdes de Créditos
Sao os haveres decorrentes de operagdes realizadas entre a Unido e Entidades publicas
envolvendo a aquisicdo de créditos, como a realizada com a empresa Centrais Elétricas Brasileiras
S.A. (Eletrobras), e da extingdo de empresas publicas, a exemplo da Rede Ferrovidria Federal S/A
(RFFSA).
IV.  Haveres Origindrios de Operacgbes de Crédito a Exportagdo
Neste grupo encontram-se os haveres decorrentes do crédito a exportacdo,
basicamente relativos ao Programa de Financiamento as Exportacdes (Proex).
V. Haveres Origindrios de Empréstimos a Entidades Néo Financeiras
Este grupo de haveres é composto por operagdes onde a contraparte é a
Administracdo Nacional de Eletricidade do Paraguai (ANDE).
4.2.5.1 Evoluc¢do dos haveres e créditos

No tocante a evolugcao dos haveres e créditos, a Tabela 53 apresenta o histérico dos
valores do estoque, por exercicio, segundo haver financeiro sob gestao da STN.

Tabela 53 - Evolugdo do estoque, segundo haver financeiro sob gestdo da STN, por exercicio

Em RS milhdes
Estoque
Valor Realizado ($)

Haver Fi i 25
aver rinanceiro Varlagaol(%)

464.688,6  361.683,2  241.183,7

Empréstimos as Instituigdes Financeiras

-4,9% -22,2% -33,3%
Operagdes de Crédito Rural 231252;/00 1{3289,2,": 10—2467,5;;
Operagdes de Cessdes de Crédito (ou estruturadas) 18_2253;2 15_1323;2 11_;46’3';)
Operagoes de Crédito a Exportagdo 33725;'02 3_71012';0 4'082,2"’2
Empréstimos a Entidades Ndo Financeiras 88,1 89,7 73,9
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Em RS milhdes
Estoque

Valor Realizado
Haver Financeiro (S)

Variacdo ' (%)

-16,0% 1,8% -17,6%

Total 510.069,0 | 395.132,4| 267.331,1
-4,6% -22,5% -32,3%

* Variagdo em relagdo ao exercicio imediatamente anterior.
Fonte e elaboragéo: STN/ME.

4.2.5.2 Evolugdo e estimativas dos fluxos

Quanto a evolugdo dos fluxos, a Tabela 54 apresenta uma comparagdo entre os fluxos,
estimados e realizados, por exercicio, segundo haver financeiro sob gestdo da STN.

Tabela 54 - Fluxos estimados e realizados segundo haver financeiro

Em RS milh8es
Fluxo
Valor Estimado (E)
Haver Financeiro Valor Realizado (R)
Variagdo ' (%)
| 2017 | 2018 | 2019 |

E 9.512,0 3.806,0 25.759,8

Empréstimos as Instituigdes Financeiras R 53.770,8 131.694,0 136.654,0
% 465,3% 3.360,2% 430,5%

E 359,6 1.058,2 5.695,1

Operacgoes de Crédito Rural R 366,6 6.302,2 6.964,8
% 1,9% 495,6% 22,3%

E 6.393,9 5.130,9 5.625,8

Operagdes de Cessdes de Crédito (ou estruturadas) R 5.382,8 6.100,4 7.222,0
% -15,8% 18,9% 28,4%

E 1.385,5 1.278,8 1.279,6

Operag0es de Crédito a Exportagdo R 1.143,7 1.523,6 1.254,88
% -17,5% 19,1% -1,9%

E 23,4 17,7 21,9

Empréstimos a Entidades Ndo Financeiras R 19,6 23,4 23,1
% -16,1% 32,2% 5,6%

17.674,4 11.291,6 38.382,2
Total 60.683,5 145.643,6 | 152.118,8

PLERY) 1.189,8% 296,3%

! Variacdo entre os valores estimados e realizados.
Fonte e elaboragéo: STN/ME.

No que tange as diferencas percebidas entre os valores estimados e realizados nos
empréstimos concedidos as instituicoes financeiras em 2017, 2018 e 2019, essas decorrem das
liguidagdes antecipadas realizadas pelo BNDES em seus contratos junto a Secretaria do Tesouro
Nacional. As amortizacbes realizadas totalizaram em 2017, 2018 e 2019, respectivamente, RS 50
bilhdes, RS 130 bilhdes e RS 100 bilhdes. Em 2019, ainda houve amortiza¢gdes antecipadas de
contratos do BNB e da CEF que totalizaram RS 11,6 bilhdes. Uma vez que a decisdo de amortizar ou
ndo um empréstimo de maneira antecipada depende necessariamente de uma solicitacdo do
tomador, ndo é possivel a Unido projetar esses eventos financeiros com uma razoavel confianca.
Assim, essas liquidagdes ndo compdem a previsao de receita realizada.

Em relagao a variagao observada em 2018 nas operagdes de crédito rural, essa deriva
basicamente de dois processos: o primeiro deles foi a regularizacdo da divida rural securitizada
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iniciado no final de 2017, mas que obteve seus principais resultados em 2018. Tal procedimento
buscou junto aos bancos e cooperativas resgatar valores inadimplidos desde a década de 1990. Com
a evolucdo do processo, houve uma recuperacdo significativa desses ativos que ndo estava
inicialmente prevista. O segundo deles foi a liquidagdo de titulos CTN’s no montante de RS 4,5
bilhdes. Esses titulos foram emitidos inicialmente pela Unido como Garantia do principal das
operacdes de PESA e depositados na CETIP em nome das instituicdes financeiras beneficiadas.
Contudo, no caso das operacdes conduzidas pelo Banco do Brasil, com o advento da MP n2 2.196-
3/2001, elas foram adquiridas pela Unido. Assim, na medida em que os titulos vencem esses
retornam ao Tesouro em um novo fluxo que nao foi inicialmente previsto.

Em relacdo as estimativas de fluxo, a Tabela 55 apresenta os respectivos valores a
receber, por exercicio, segundo haver financeiro sob gestdo da STN, bem como a categorizacdo do
impacto gerado em financeiro ou primario.

Tabela 55 - Fluxos estimados, segundo haver financeiro sob gestdo da STN, por exercicio

Em RS milhées

Es\:::)l:e (1)) Impacto
Haver Financeiro Realizado Valor Estimado Financeiro (F)
Primario (P
.
Empréstimos as Instituicdes Financeiras 241.183,7 24.478,4 24.006,4 23.428,5 22.782,0 F
Operag&es de Crédito Rural 10.478,5 4.420,5 2.328,9 868,3 694,5 F
OperagGes de Cessdes de Crédito (ou estruturadas) 11.565,1 2.269,4 1.487,4 1.487,4 591,0 F
Operagoes de Crédito a Exportagdo 4.029,9 882,2 917,2 949,3 980 1 F
Empréstimos a Entidades Ndo Financeiras 73,9 21,9 21,9 21,9 F
—
Pos:gao em 31/12/2019.

Fonte e elaboragéo: STN/ME.

4.2.5.3 Riscos fiscais mapeados e mensurados

No que tange a gestdo de riscos da carteira sob a gestdao da STN, entende-se que os
riscos fiscais decorrentes destes haveres sao reflexos dos riscos de crédito e liquidez inerentes as
operagdes supramencionadas. As estimativas de impacto estao disponiveis na Tabela 56.

Tabela 56 - Estimativas dos impactos estimados segundo haver financeiro

Em RS milhées

Impacto
Haver Financeiro Valor Estimado ($)

2020

Empréstimos as Instituicdes Financeiras

Operagdes de Crédito Rural 484,9
OperagGes de Cessdes de Crédito (ou estruturadas) 53,0
Operagdes de Crédito a Exportagdo 491,4

Empréstimos a Entidades Ndo Financeiras -

10294

Fonte e elaboragéo: STN/ME.
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No tocante a materializacdo dos riscos, atualmente ja sdo adotadas as medidas de
inscricdo em Divida Ativa da Unido dos valores inadimplidos para que a PGFN possa realizar a
cobranca e execucdao com objetivo de minimizar o impacto gerado.

Referente aos ajustes para perdas em créditos de longo prazo com base nas
informacdes enviadas pelas InstituicGes Financeiras contratadas pela Unido para administracdo dos
créditos, como prestadores de servicos no processo de circularizacdo de saldos, esta registrado no
SIAFI o valor de RS 3,66 bilhdes, posi¢do 31/12/2019.

4.3 OUTROS RISCOS ESPECIFICOS

Nesta secdo serdo analisados os riscos fiscais que, por sua especificidade, ndo foram
incorporados nas categorias avaliadas anteriormente, seja de Ativos ou Passivos Contingentes. Serdo
apresentados os riscos fiscais relacionados as Parcerias Publico Privadas e Concessdes, as Empresas
Estatais, ao Fundo de Financiamento Estudantil — Fies, ao Sistema Financeiro Nacional, aos Desastres
e, por fim, as estimativas de impactos fiscais decorrentes da mudanca demografica prevista para o
Brasil, na préxima década, sobre as despesas de saude e educacao.

4.3.1 Parcerias Publico-Privadas e as Concessoes Publicas
4.3.1.1 Parcerias Publico Privadas

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

Nesse sentido, no que se refere as PPP’s Federais, cabe mencionar que a Unido,
considerando sua administracdo direta e indireta, possui atualmente 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 ndao preveem qualquer tipo de garantia do poder concedente ao
concessionario, ndo existem riscos alocados a Unido.

4.3.1.2 Riscos Fiscais em Concessoes

As Concessdes sao regidas pela Lei n2 8.987, de 13 de fevereiro de 1995. Essa Lei
define, no inciso Il do seu art. 22, concessao de servigo publico como sendo “a delegacdao de sua
prestacdo, feita pelo poder concedente, mediante licitacdo, na modalidade de concorréncia, a pessoa
juridica ou consércio de empresas que demonstre capacidade para seu desempenho, por sua conta e
risco e por prazo determinado”.

I.  Otica das Despesas

A pratica da Unido nos contratos de concessdo atualmente em vigor tem sido a de
transferéncia dos riscos mais relevantes para o concessionario, como é o caso dos riscos de
construcdo e de demanda. Sobre a Unido recai a responsabilidade sobre eventos extraordinarios, que
venham a ser reconhecidos como caso fortuito, forca maior ou fato do principe.

Ha contratos que preveem a possibilidade de reequilibrio econdmico-financeiro, o que
poderia eventualmente acarretar 6nus a Unido. Ocorre que mesmo nos casos em que se enseja o
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reequilibrio econémico-financeiro do contrato, o Poder Concedente dispde de alguns mecanismos de
compensac¢do que nao causam impacto fiscal, como por exemplo, revisdo tarifaria ou dilatagcdao do
prazo contratual.

Ha ainda a possibilidade de extincdo, antecipada ou ndo, dos contratos. Nesses casos,
é possivel que tenham sido efetuados investimentos em bens reversiveis que ainda ndo tenham sido
completamente amortizados ou depreciados, sendo que a Unido poderd ter que fazer frente a
eventual pagamento ao concessiondrio, a depender de como sera definida a forma de indenizacao.

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 indenizacdes sejam arcadas pelos futuros contratados, conforme previsto no art. 15, §
1 2 da Lei n2 13.448, de 5 de junho de 2017, que trata da relicitacdo dos contratos de parceria nos
setores rodovidrio, ferroviario e aeroportuario.

Il.  Otica das Receitas

No que tange as projecdes de receitas de concessoes, os valores arrecadados provém
da obrigacdo de pagamento de outorga por parte do concessionadrio, definida em contrato. Parte das
receitas advém de contratos vigentes e parte da celebracdo de novos contratos. Nesse contexto, os
principais riscos fiscais decorrem, por um lado, da possibilidade de inadimpléncia de concessionarios
com contratos vigentes, e, por outro lado, da ndo celebragdao dos novos contratos previstos para
aquele periodo. Além disso, ha o risco de demanda que pode impactar o recebimento de outorga
variavel, ou seja, outorga proporcional a receita da concessao.

Em termos de possibilidade de ndo pagamento de outorgas de concessdes vigentes, 0s
fatores de riscos estao relacionados a questionamentos judiciais, pedidos de reequilibrio econémico—
financeiros ou mesmo insolvéncia do concessiondrio.

Ja em termos da possibilidade de nao celebracdo de novos contratos, os principais
fatores de risco a serem considerados para a elaboracdo da Lei Orgcamentaria Anual sdo a
exequibilidade do cronograma dos leildes que precedem esses contratos e a auséncia de propostas
de interessados (“leildo deserto”). Para mitigar o risco de cronograma é feito monitoramento dos
processos e qualquer alteracao de estimativa é refletida nos relatérios de avaliagdes bimestrais de
receitas e despesas primarias. Com rela¢dao ao risco de leildo deserto, sua mitigacao por parte do
poder concedente passa por garantir que haja aderéncia entre o modelo econémico desenhado e a
expectativa do mercado, assim como garantir que a conducdo do processo licitatorio seja feita de
maneira a minimizar as incertezas, favorecendo a previsibilidade e transparéncia.

A Tabela 57 apresenta o histdrico recente de receitas de concessdes e permissdes. O
comparativo entre a projecao constante da Lei Orgamentaria e o valor efetivamente arrecadado a
cada ano mostra a importancia de uma adequada avaliacdo de riscos de realizacdo dessas receitas.

Tabela 57 - Receitas de Concessdes, segundo exercicio

Em RS milhSes
2013 3.321 15.679 21.111 135%
2014 9.751 13.451 8.053 60%
2015 13.304 15.461 5.885 38%
2016 10.007 28.507 21.931 77%
2017 23.963 23.963 32.134 134%
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Em RS milhées

2018 18.894 18.894 21.930 116%
2019 15.631 15.631 93.269 597%
! Variagéo entre a receita realizada e a estimada na Lei Orcamentdria Anual
Fonte: PLOA; LOA; SIAFI. Elaboragéo: STN/ME

Cabe mencionar que o encaminhamento das projecdes para fins de elaboragdao do
Projeto de Lei Orcamentdria (PLOA) ocorre entre os meses de junho e julho do ano anterior ao
exercicio a que se refere, sendo que é comum a divulgagdo de novos processos licitatorios apds esse
prazo, o que contribui para verificacdo de diferencas entre os valores previstos nas pecas
orcamentdrias e os valores efetivamente realizados. Além disso, as projecdes mencionadas nao
consideram eventuais agios que possam ocorrer nos processos licitatérios, o que também contribui
para eventuais diferencas entre os valores previstos nas pecas orcamentdrias e os valores
efetivamente realizados. Para o exercicio de 2020, segundo a 12 avaliacdo bimestral, a previsdo de
receitas com Concessdes é de RS 4,7 bilhdes.

A Tabela 58 decompde as receitas entre contratos vigentes e novos leildes realizados
no periodo. Como pode ser constatado, as variacbes entre previsto e realizado estdo presentes
inclusive nos contratos de concessdes vigentes e podem ser explicadas por variacdes de pardmetros
macroeconOmicos e atrasos no pagamento de outorgas.

Dessa forma, tais fatores de risco devem ser observados de forma abrangente pelas
agéncias reguladoras e d6rgdos setoriais no processo de projecdes de receitas de concessdes e
permissées para fins da elaboracdo do PLOA.

Tabela 58 - Receita de ConcessGes (novas concessdes x contratos vigentes)

Em RS milhGes
E - Categorias Receita de Concessdes
“1° | de Concessges

Vigentes 3.841 3.841 2.976 77%
2014 Novas 5.910 9.610 5.077 53%
Total 9.751 13.451 8.053 60%
Vigentes 6.223 6.223 5.885 95%

2015 Novas 7.081 9.238 -
Total 13.304 15.461 5.885 38%
Vigentes 5.007 22.007 21.931 100%

2016 Novas 5.000 6.500 -
Total 10.007 28.507 21.931 77%
Vigentes 4,735 4.735 8.536 180%
2017 Novas 19.228 19.228 23.598 123%
Total 23.963 23.963 32.134 134%
Vigentes 5.097 5.097 3.850 76%
2018 Novas 13.797 13.797 18.080 131%
Total 18.894 18.894 21.930 116%
Vigentes 3.067 3.067 5.004 163%
2019 Novas 12.563 12.563 88.265 703%
Total 15.631 15.631 93.269 597%

! Variagéio entre a receita realizada e a estimada na Lei Orcamentdria Anual
Fonte: PLOA; LOA; SIAFI. Elaboragéo: STN/ME

Em relacdo a Tabela 58, cabe mencionar que, em 2017, a diferenga entre valor
realizado no ano e aquele previsto na LOA ocorreu principalmente devido ao pagamento retroativo
de outorgas em atraso e a reprogramacao de outorgas em contratos do setor aeroportudrio,
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enquanto que, em 2019, essa diferenca foi devida, principalmente, a realizacdo do leildo dos volumes
excedentes ao contrato de cessao onerosa, no setor de petrdleo e gas, nao previsto na LOA daquele
ano.

A Tabela 59 apresenta a lista atualizada contendo informagdes relativas as concessdes
e permissdes fornecidas pelas respectivas agéncias reguladoras.

Tabela 59 - Concessdes e Permissbes

Agéncia Inicio Vencimento da
Setor da Concessao Reguladora Objeto do contrato de concessdao Dimensao ~ -
e Concessao Concessao
BR 101 - Ponte Rio-Niterdi 13,2 Km 01/06/1995 31/05/2015
BR 153 (GO/TO) 624,8 Km 31/10/2014 16/08/2017
BR 290/116 121 Km 04/07/1997 03/07/2018
BR 116 (RJ/SP) 402 Km 01/03/1996 28/02/2021
BR 040 (RJ/MG) 179,9 Km 01/03/1996 28/02/2021
BR 116 (RJ) Rio - Teresdpolis 142,5Km 22/03/1996 21/03/2021
BR 116/392 457,3 Km 30/11/1998 03/03/2026
BR 381 (MG/SP) 562,1 km 18/02/2008 17/02/2033
BR 101 (RJ) 320,1 Km = 18/02/2008 17/02/2033
BR 101/116/376 (SC/PR) 405,9 Km 18/02/2008 17/02/2033
BR 116 (PR/SC) 412,7 Km 18/02/2008 17/02/2033
. BR 116 (PR/SP) 401,6 Km 18/02/2008 17/02/2033
Rodovia ANTT
BR 153 (SP) 321,6 Km 18/02/2008 17/02/2033
BR 393 (RJ) 200,4 Km 28/03/2008 27/03/2033
BR 324/116 e BA 526/528 680,6 Km 20/10/2009 19/10/2034
BR 101 (ES/BA) 475,9 Km 10/05/2013 09/05/2038
BR 050 (GO/MG) 436,6 Km 08/01/2014 07/01/2044
BR 060/153/262 (DF/GO/MG) 1.176,5Km 05/03/2014 04/03/2044
BR 163 (MT) 850,9 Km 21/03/2014 20/03/2044
BR 163 (MS) 847,2 Km 11/04/2014 10/04/2044
BR 040 (MG/GO/DF) 936,8 Km 22/04/2014 21/04/2044
BR 101 - Ponte Rio-Niteroi 13,2 Km 01/06/2015 31/05/2045
BR 290/116/101/448 473,4 Km 15/02/2019 14/02/2049
BR-364/365 (MG/GO) 437 Km 20/01/2020 19/01/2050
Malha Sul RS/SC/PR 7.223 Km 1996 2026
Malha | - Nordeste 4.295 Km 1997 2027
Malha Il - Nordeste 1728 Km 2014 2057
;g;rowa de Integracdo Oeste Leste EF- 537 Km 1997 2057
EFC - Estrada de Ferro Carajas - Vale -
Sistema Norte (PA/TO/MA)J 978 Km 1997 2027
Malha Oeste PR 248 Km 1997 2027
. Estrada de Ferro Vitéria a Minas 895 Km 1997 2027
Ferrovia ANTT Ferrovia Centro-Atlantica S.A. 7.223Km 1996 2026
Malha Norte MS/MG/GO/MT/RO/PA 5.228 Km 1989 2079
Ferrovia Norte Sul - Tramo Norte 675 Km 2007 2037
Malha Oeste MS/SP 1.973 Km 1996 2026
Trecho Minas SC - Porto Tubardo SC 163 km 1997 2027
Malha Paulista SP 2.055 Km 1998 2028
IQAJ/R,\SAéc;ilstlca - Malha Sudeste 1.686 Km 1996 2026
Ferrovia Norte Sul - Tramo Central 1.537 Km 2019 2049
Transporte Rodoviario Quotas de Exploragao do Lote 4 -
Interestadual ANTT regido do Distrito Federal e entorno. ) 2015 2030
AEROPORTO INT. DE SAO GONGALO
Aeroporto ANAC DO AMARANTE /NATAL ¢ 15.220.146,99 m? 24/01/2012 24/01/2040
AEROPORTO INTERNACIONAL DE 9.947.560 m? 24/07/2012 24/07/2037
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Setor da Concessao

Geragdo de Energia
Hidrelétrica®

Agéncia
Reguladora
responsavel

ANEEL

Objeto do contrato de concessao

BRASILIA

AEROPORTO INTERNACIONAL DE
GUARULHOS / CUMBICA - GRU
AEROPORTO INTERNACIONAL DE
CAMPINAS / VIRACOPOS - VCP
AEROPORTO INTERNACIONAL DO RIO
DE JANEIRO / GALEAO - GIG
AEROPORTO INTERNACIONAL
TANCREDO NEVES / CONFINS - CNF
AEROPORTO INT. DE PORTO ALEGRE -
SALGADO FILHO - POA

AEROPORTO INT. DE FLORIANOPOLIS /
HERCILIO LUZ - FLN

AEROPORTO INT DEP LUIS ED
MAGALHAES/SALVADOR - SSA
AEROPORTO INTERNACIONAL PINTO
MARTINS / FORTALEZA - FOR

BLOCO NORDESTE

BLOCO CENTRO-OESTE

BLOCO SUDESTE

Paranoa

Jaguari

Itumbiara

Paraibuna

Itauba

Braco Norte Il

Sobradinho

Cachoeira

Rondon |

Marechal Mascarenhas de Moraes (Ex-
Peixoto)

Governador Bento Munhoz da Rocha
Neto (Foz do Areia)

S4 Carvalho

Tucuruil el

Mascarenhas

Nova Ponte

Emborcagdo

Ponte de Pedra

Santa Cecilia

Guaricana

Santa Branca

Vigdrio

Pereira Passos

Fontes Nova

Ilha dos Pombos

Nilo Peganha

Presidente Goulart

Alto Fémeas |

Balbina

Cachoeira Dourada

Curud-Una

Igarapava

Porto Primavera (Eng2? Sérgio Motta)
Walter Rossi Antas |
Governador Ney Aminthas de Barros
Braga (Segredo)

Dimensao

11.905.056,52m?
8.579.300 m?
14.462.076,82 m?
15.175.129,34 m?
4.236.855,42 m?
4.796.332,01 m?
8.248.488,25 m2

4.550.951,27 m?

30.000 KW
27.600 KW
2.082.000 KW
85.000 KW
500.400 KW
9.600 KW
1.050.300 KW
11.120 KW
73.500 KW

476.000 KW

1.676.000 KW

78.000 KW
8.535.000 KW
198.000 KW
510.000 KW
1.192.000 KW
30.000 KW
34.960 KW
36.000 KW
56.050 KW
90.820 KW
99.900 KW
131.988 KW
187.196 KW
380.030 KW
8.000 KW
10.650 KW
250.000 KW
658.000 KW
30.300 KW
210.000 KW
1.540.000 KW
16.500 KW

1.260.000 KW

Inicio

Concessao

11/07/2012
11/07/2012
07/05/2014
07/05/2014
29/08/2017
31/08/2017
31/08/2017

29/08/2017

09/10/2019

04/10/2019

03/10/2019
1969
1970
1970
1971
1971
1991
1972
1991
1990

1973

1973

1944
1974
1995
1975
1975
1994
1996
1976
1996
1996
1996
1996
1996
1996
1979
1987
1977
1997
1998
1967
1978
1979

1979

Vencimento da
Concessao

11/07/2032
11/07/2042
07/05/2039
07/05/2044
29/08/2042
31/08/2047
31/08/2047

29/08/2047

09/10/2049
04/10/2049
03/10/2049
29/04/2020
20/05/2020
09/03/2021
09/03/2021
30/12/2021
16/06/2022
10/02/2052
14/06/2023
14/06/2023

29/01/2024

17/09/2023

01/12/2024
30/08/2024
16/07/2025
23/07/2025
23/07/2025
09/10/2026
04/06/2026
16/08/2026
04/06/2026
04/06/2026
04/06/2026
04/06/2026
04/06/2026
04/06/2026
08/08/2027
08/08/2027
01/03/2027
12/09/2027
08/05/2038
30/12/2028
15/04/2049
14/03/2029

15/11/2029
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Setor da Concessao

Geragdo de Energia
Termelétrica

Transmissdo de
Energia Elétrica
Distribuigdo de
Energia Elétrica

Exploragdo e Pesquisa

Mineral

Servigo Telefonico Fixo

Comutado

Cessdo onerosa de

area dentro do porto

o 2
organizado

Exploragdo e Produgdo

de Petréleo e Gas

Agéncia
Reguladora
responsavel

ANEEL

ANEEL
ANEEL

ANM

Anatel

ANTAQ

ANP

Objeto do contrato de concessao

Samuel

Governador José Richa (Salto Caxias)
Jodo Camilo Penna (Ex Emboque)
Rosal

Dona Francisca

Manso

Serra da Mesa

Eirunepé

Manicoré

Nova Olinda do Norte
Sdo Gabriel da Cachoeira
Santa Cruz

Piratininga

Humaitd

Itacoatiara

Autazes

Apui

Benjamin Constant

Boca do Acre

Borba

Carauari

Labrea

Tefé

Coari

Maués

Novo Progresso

Figueira

Castanho

330 contratos Linhas de Transmissdo
103 Contratos

Concessao do direito real de uso

Servigo Local e Longa Distancia
Nacional - Regido | (Setores 1,2,4 a 17)
Servigo Local e Longa Distancia
Nacional - Regido | (Setor 3)

Servigo Local e Longa Distancia
Nacional - Regido Il (Setores
18,19,21,23,24,26 a 29)

Servigo Local e Longa Distancia
Nacional - Regido Il (Setor 20)

Servigo Local e Longa Distancia
Nacional - Regido Il (Setores 22 e 25)
Servigo Local e Longa Distancia
Nacional - Regido Il (Setor 31)

Servigo Local e Longa Distancia
Nacional - Regido Il (Setor 33)

Servigo Longa Distancia Nacional e
Longa Distancia Internacional - Setores
1a33

159 Contratos

735 Contratos

Dimensao

216.750 KW
1.240.000 KW
21.600 KW
55.000 KW
125.000 KW
210.000 KW
1.275.000 KW
7.200 KW
6.450 KW
6.164 KW
8.780 KW
1.000.000 KW
390.000 KW
13.250 KW
29.700 KW
7.940 KW
5.350 KW
5.120 KW
7.641 KW
5.600 KW
5.456 KW
6.300 KW
16.482 KW
5.456 KW
9.680 KW
9.125 KW
20.000 KW
17.520 KW

>85.390,45 km

22.027,48m2

12.260.502,38 m*

247.916,27 km?

Inicio

Concessao

1979
1980
1996
1997
1979
1987
1981
1984
1985
1985
1985
1995
1957
1992
1993
1994
1994
1994
1994
1971
1984
1968
1995
1995
1995
1998
1969
1994

1995

1990
24/08/2017

1998

1998

1998

1998
1998
1998

1998

1998

1978

1998

Vencimento da
Concessao

14/09/2029
04/05/2030
04/07/2031
08/05/2032
28/08/2033
10/02/2035
30/09/2040
05/06/2014
23/01/2015
23/01/2015
24/01/2015
07/07/2015
07/07/2015
28/08/2022
17/09/2023
21/01/2024
17/05/2024
29/08/2024
29/08/2024
29/08/2024
29/08/2024
29/08/2024
29/08/2024
24/05/2025
24/05/2025
28/07/2028
26/03/2019
21/01/2024

2049

2049
23/08/2047

2025

2025

2025

2025
2025
2025

2025

2025

2050

2043
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Agéncia

= . o . ~ Inicio Vencimento da
Setor da Concessao Reguladora Objeto do contrato de concessao Dimensao

responsavel

Concessao Concessao

3
natural

Concessao Florestal SFB 18 contratos 1.050.966,84 ha 2008 2059
! As hidrelétricas listadas séo aquelas consideradas como concesséo de servico publico e que ainda tem contratos a vencer, ou seja, nio foram objeto de
relicitagdo.
2 As informagées do setor de portos sdo as mesmas do anexo de riscos fiscais da PLDO 2020.
? No setor de Exploragéio e Produgéo de Petréleo e Gds natural constam os contratos assinados até fevereiro de 2020.
Fonte: Agéncias Reguladoras. Elaboragéo: STN/ME.

4.3.2 Estatais Federais

Esta secdo engloba os riscos fiscais relacionados as empresas estatais federais nao
dependentes controladas diretamente pela Unido. Tais empresas integram o Orcamento de
Investimentos das Empresas Estatais (Ol) e o Programa de Dispéndios Globais (PDG).'® Refere-se a
um conjunto de 27 empresas, sendo 21 empresas publicas e 6 sociedades de economia mista,
conforme Tabela 60.%°

As empresas estatais federais em liquidacdo, que também ndo fazem parte desta
secdo, ndo integram o Orcamento Fiscal nem o Orcamento de Investimento, mas integram o
Programa de Dispéndios Globais (PDG). E adotado o rito de liquidacdo da Lei n2 8.029, de 1990, em
gue o Estado coordena e assume, de forma subsidiaria, na condi¢cdo de sucessor (art. 23 da Lei n?
8.029), os ativos e passivos remanescentes, mediante atuacdo do liquidante indicado pela
administracdo publica federal. E um processo que tende a conferir maior celeridade em relagdo a
liguidacdo nos termos da legislacdo societaria, mas pode imputar maiores riscos fiscais para o ente
controlador, pois os passivos poderdo ser transferidos sem a realizacdo de todos os ativos existentes.
Encontram-se em liquidagdo a Codomar e a Casemg. A SEST é o o¢rgdo responsdvel pelo
planejamento, coordenacgao e supervisao dos processos de liquidagao.

Quanto ao resultado fiscal das empresas estatais ndo dependentes, vale lembrar que
as Instituicdes Financeiras Federais (IFF), incluida a FINEP, ndo compdem o setor publico consolidado
conforme metodologia vigente. As empresas Petrobras e Eletrobras, incluindo suas subsidiarias, por
outro lado, foram excluidas do escopo da metodologia do Banco Central, considerando, a época, suas
caracteristicas operacionais e de governanga corporativa, a excecdao da empresa Itaipu binacional,
gue ainda faz parte das estatisticas fiscais, por sua singularidade. N3o obstante, essas empresas,
como estatais ndo dependentes, podem oferecer riscos fiscais ao acionista controlador como se vera
adiante.

Tabela 60 - Escopo da Analise de Riscos de Empresas Estatais Nao Dependentes

| Empresa | Natureza_______________ | Participagio’

ABGF Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
BNDES Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
CAIXA Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
CASA DA MOEDA Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%

¥ As empresas dependentes, por sua vez, integram o Or¢camento Fiscal da Unido e estdo inseridas nas analises do
conjunto dos 6rgdos e entidades que integram esta pega orcamentaria, inclusive a subse¢do 4.1.1.5 (Demandas Judiciais
das Empresas Estatais Dependentes da Unido) integrante da se¢do 4.1 (Passivos Contingentes).

* N3o abrange as empresas controladas indiretamente, dentre as quais as empresas controladas pela Autarquia CNEN
(Comissdo Nacional de Energia Nuclear): INB (Industrias Nucleares Brasileiras) e Nuclep (Nuclebras Equipamentos
Pesados).
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|__Empresa | Natwea_______________ Participagio’ |

DATAPREV Empresa Publica Ndo Dependente 51,00%
CORREIOS Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
EMGEA Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
ENGEPRON Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
FINEP Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
HEMOBRAS Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
INFRAERO Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
PPSA Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
SERPRO Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
CEAGESP Empresa Publica Ndo Dependente 99,70%
CDC Empresa Publica Ndo Dependente 99,90%
CDhP Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
CDRJ Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
CODEBA Empresa Publica Ndo Dependente 98,40%
CODERN Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
CODESP Empresa Publica Ndo Dependente 100,00%
CODESA Empresa Publica Ndo Dependente 99,50%
BANCO DO BRASIL = Sociedade de Economia Mista Ndo Dependente — Capital Aberto 50,73%
ELETROBRAS > Sociedade de Economia Mista Nao Dependente — Capital Aberto 40,99%
PETROBRAS Sociedade de Economia Mista Nao Dependente — Capital Aberto 28,67%
BASA Sociedade de Economia Mista Ndao Dependente — Capital Aberto 51,00%
BNB Sociedade de Economia Mista Ndao Dependente — Capital Aberto 50,92%
CEASAMINAS Sociedade de Economia Mista Ndo Dependente — Capital Fechado 99,60%
! Posiciio em 31/12/2019

2 Controle por meio das acdes ordindrias.
Fonte e elaboragédo: STN/ME.

A avaliacdo de riscos das empresas estatais ndo dependentes, na maioria dos
elementos de risco mapeados, demanda a separa¢ao da categoria das Instituicdes Financeiras
Federais em relacdo as demais empresas estatais exploradoras de atividades econémicas ou
prestadoras de servico publico. Isto em razdo da especificidade do setor financeiro, com uma
regulamentacdo prépria, sobretudo quanto ao cumprimento de indicadores de capitalizacao.

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

Os riscos fiscais relacionados a empresas estatais ndo dependentes referem-se a
possibilidade da ocorréncia dos seguintes eventos, conforme a sua natureza:

a) Risco 1: Frustracdo de receita - receita de dividendos e ou juros sobre capital
proprio (JCP) menor do que a receita estimada na composicao do resultado fiscal
do Governo Central;

b) Risco 2: Aporte emergencial - aporte de capital ou subvencdo econbémica em
carater de emergéncia para o atendimento da necessidade de recursos ou de
capital de determinada empresa estatal; e

c) Risco 3: Esforco fiscal adicional (compensacdo de primario) - Necessidade de
compensagao pelo Tesouro Nacional de um eventual resultado primario menor do
gue o estimado para o conjunto dos resultados primdarios das Empresas Estatais
Federais (por forca da Lei de Diretrizes Orcamentdrias — LDO: § 32 do art. 22 da Lei
n? 13.898, de 2019).

4.3.2.2 Metodologia de avaliacdo dos riscos

Risco 1 - frustracdo da receita de dividendos e JCP
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A metodologia identifica, em relacdo a receita de dividendos, os seguintes elementos
gue podem contribuir para a arrecadacdo vir a ser inferior a prevista: a) fatores inerentes a atividade
empresarial das companhias, que podem afetar o lucro liquido estimado; b) altera¢cdes na
composicdo do capital social reduzindo a participacdo relativa da Unido, c) mudanca da politica de
distribuicao de dividendos afetando, sobretudo, o percentual de distribuicdo do lucro, e d) fatores
gue possam gerar direito ou obrigacao de retengao de lucros por parte da empresa.

A principal fonte para a estimativa das receitas sao as demonstragdes financeiras das
empresas e, uma vez que a previsdao do PLOA é elaborada anteriormente a divulgacao das
demonstracdes, ha um lapso temporal que torna importante a reestimativa da receita de dividendos.
Por esse motivo, a previsdo dessa receita é avaliada mensalmente e eventuais ajustes sdo divulgados
por meio dos relatérios bimestrais de avaliacdo das receitas e despesas.

Como forma de avaliar a exposicdao ao risco da programacdo financeira do Tesouro
Nacional a ndo realizagdo da receita de dividendos, considera-se a Matriz de Risco A (Figura 15), em
que o eixo horizontal apresenta o percentual de distribuicdo de dividendo/JCP em relagdo ao lucro
liquido ajustado (distribuicdes de 25%, de 25% a 50% e de 50% a 100%) e o eixo vertical apresenta o
valor monetdério do pagamento, segmentado em valores abaixo e acima de RS1 bilh3o.

Figura 15 - Matriz de Risco A - Dividendos

i
0
e
B
Yy
e
Baixa Exposicdo
QUADRANTE 4
1,00
hg:gzsiz.:;a Baixa Exposicdo
QUADRANTE 1 QUADRANTE 2
25% 50% 100%
% de Distribuigdo

A exposi¢do ao risco pode ser considerada muito baixa nas previsdes de dividendos de
25% do lucro liquido ajustado (minimo legal), pois, nesta hipétese, ndao incidem os eventos de
mudanca na politica de dividendos. Podem, contudo, ocorrer eventos que afetem a lucratividade.
Assim, para valores superiores a RS 1 bilhdo considera-se uma situacdo de baixa exposi¢do (em
contraponto a uma muito baixa exposicdao), ou seja, com um risco ligeiramente superior.
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A partir de 25% do lucro liquido, na faixa até 50%, essa exposi¢dao eleva-se em razao
dos fatores que podem restringir essa distribuicdo, ndo somente eventual mudanca da politica de
dividendos, mas também a necessidade de enquadramento nos limites operacionais no caso das
instituicBes financeiras. Esta situacdo, em valores inferiores a R$1 bilhdo, é considerada como de
baixa exposi¢ao.

Considerando-se a elevagao do risco, naturalmente, em fung¢do dos montantes
envolvidos, a partir de RS1 bilhdo, é considerada uma situacdo de média exposicdo (para a faixa entre
25% e 50% do lucro liquido). Deve-se ressaltar que é possivel situagao de excecdo nessa faixa que
poderia ser enquadrada como de baixo risco: hipdtese em que a politica de dividendos admite,
formalmente e com regularidade, distribuicdo variavel de até 50%.

Finalmente, a exposi¢cdo ao risco se eleva de maneira mais relevante na distribuicao
acima de 50% do lucro liquido. Para valores abaixo de RS1 bilhdo considera-se média exposicdo e
acima desse parametro uma situacdo de alta exposicdo. Recomenda-se que ndo se inclua na
programacao financeira as parcelas de dividendos com exposicao a alto risco.

Com base em tais critérios, a metodologia distribui a exposi¢cdo (valores previstos de
dividendos) nas quatro categorias de risco: de Muito Baixa Exposicdo (quadrante 1), de Baixa
Exposicdo (quadrantes 2 e 4), de Média Exposicdo (quadrantes 3 e 5) e de Alta Exposicdo (quadrante
6).

A partir do 22 bimestre, quando ja estariam divulgadas as demonstracdes financeiras,
aprovadas em Assembleia pelos acionistas, o risco ndo pode ser considerado nulo, pois ha situacdes
gue podem ocorrer, de maneira mais remota, por fatores relacionados a disponibilidade de caixa da
empresa. Para esse periodo, considera-se a Matriz de Risco B (Figura 16), passando os quadrantes 4,
5 e 6 para Muito Baixa, Baixa e Média Exposicao, respectivamente.

Figura 16 - Matriz de Risco B - Dividendos

wr
1)
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=
&
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Muita Baixa Baixa Exposicdo Méedia Exposicao
Exposicdo QUADRANTE 5 QUADRANTE 6
QUADRANTE 4
1,00
hg:gzsiag;a Baixa Exposicdo Meédia Exposicdo
QUADRANTE 1 QUADRANTE 2 QUADRANTE 3
25% 50% 100%

% de Distribuicdo

Deve-se levar em considera¢cdo que as estimativas do lucro liquido das principais
empresas para calculo dos dividendos sdo obtidas de avaliagdes de mercado, no caso das empresas
estatais de capital aberto, ou com base em informac¢des da prépria administracdo no caso das
empresas publicas de capital fechado. Na impossibilidade de acesso a tais informacdes, os dividendos
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sao estimados com base no histérico de pagamento atualizado monetariamente, procedimento que

.

ja é utilizado para estimar os dividendos das participacdes societarias de menor relevancia.

A alteracdo ou perda da participacao relativa da Unido no capital social afeta a parcela
a que tem direito na distribuicdo dos dividendos, podendo ocorrer na alienacdo de participacdes ou
renuncia do direito de participar em aumento de capital. Considerando que se pretende renunciar ao
direito de subscrever capital na Eletrobras, no ambito de seu processo de privatizagao, as estimativas
de dividendos incluem uma menor participa¢ao da Unido.

Finalmente, sobre o risco de retengdo de dividendos, cabe lembrar que o lucro das
empresas, que é a base da distribuicdo ao acionista, é calculado pelo critério de competéncia.
Contudo, a lei prevé situacdes em que eventuais dificuldades de caixa podem se constituir razao para
a sua retencdo, devendo ficar indisponiveis aos acionistas até que a empresa tenha condi¢des de
efetivar o pagamento (constituicao de reserva de lucros a realizar ou de reserva especial). Ha outras
situacdes especificas em que os dividendos podem ser retidos de acordo com regulamento préprio. E
o caso das instituicbes financeiras quando ndao cumprirem os seus limites operacionais. Nao se
vislumbram hipdtese de retencdo pelas institui¢cdes financeiras para os exercicios incluidos na LDO.

Risco 2 - aportes emergenciais

A metodologia prevé tratamento diferenciado para as institui¢cdes financeiras e para as
demais empresas estatais ndo dependentes (ndo financeiras).

O risco de aportes emergenciais associado as instituicdes financeiras, 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
necessidade de capitalizacdo necessarios a este cumprimento representam um impacto fiscal direto
uma vez que se trata de elevac¢do de despesa ou reducdo de receita primadrias.

Os requerimentos minimos de capital, baseados no Acordo de Basileia Ill, conforme
definidos na Resolucdo BCB n2 4.192, de 12 de marco de 2013, devem ser apurados pelas instituicdes
financeiras e demais instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil, nos termos da
Resolucdo BCB n24.193, de 5 de marco de 2013.

Os requerimentos minimos sdo definidos por uma relagcdao entre um conjunto de ativos
gue compdem o capital da instituicdo financeira e outros ativos selecionados (classificados em
diversos niveis conforme sua qualidade e liquidez) e os ativos do balanco (créditos concedidos e
outros) ponderados conforme o risco a que estdao expostos. Assim, quanto maior a relagdao, menor a
exposicdo ao risco de insolvéncia, ou seja, ha uma maior disponibilidade de ativos de boa qualidade e
liguidez para fazer frente aos riscos devidamente apurados. Expressdo genérica das formulas: Capital
e Ativos de boa qualidade e liquidez / Ativos Ponderados pelo Risco.

O primeiro indicador (4,5%) é o Requerimento de Capital Principal, cuja formula seria:
= Requerimento de Capital Principal = Capital Principal / RWA

Onde capital principal = acdes, reservas e lucros com as deducdes
regulamentares; e RWA = Ativos Ponderados pelo Risco.

O segundo indicador (6%) é o Requerimento Minimo Nivel |, cuja férmula seria:
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= Requerimento Minimo Nivel | = Capital de Nivel | / RWA

Onde Capital de Nivel | = Capital Principal + instrumentos elegiveis a capital
Nivel I** (capital complementar), dos quais instrumentos hibridos de capital e
divida com requisitos especificos.

O terceiro indicador (8%) é o Requerimento Minimo do Patrimonio de Referéncia (PR)
ou Basileia, cuja formula seria:

= Requerimento Minimo do Patrimdnio de Referéncia (PR) = Patrimonio de
Referéncia (PR) / Ativos Ponderados pelo Risco (RWA)

Onde PR = Capital Nivel | + instrumentos elegiveis para Capital Nivel 11** dos
guais instrumentos hibridos de capital e divida que ndo atendem os requisitos
do Nivel | e divida subordinada.

Finalmente, devem ser acrescidas ao Capital Principal as seguintes parcelas
constituidas como reservas, ou “colchdes”, para amortecer riscos especificos, com o titulo de
Adicional do Capital Principal (ACP):

a) Adicional de Conservagdao do Capital Principal (ACP Conservagdo), de 2,5%, unico
aplicavel a todas as instituicdes financeiras;

b) Adicional Contraciclico (ACP contraciclico), de 2,5%;

c) Adicional Sistémico (ACP sistémico), de 1%, aplicavel aos bancos multiplos, bancos
comerciais, bancos de investimento e caixas econdmicas.

J4 o risco associado as demais empresas (nao financeiras) refere-se a necessidade de
aporte de capital eventual e ndo programado que visa a suprir o financiamento de investimentos, ou
a cobertura de outras despesas em carater pontual.

Um risco fiscal de maior impacto seria de incapacidade de geracdo de caixa para
manutencdo e custeio, com a consequente classificacdo como empresa estatal dependente nos
termos do art. 22 da Lei Complementar n? 101/2000%% e art. 52 da LDO, assim como o disposto na
Resolucgdo n2 48/2007 do Senado Federal®*.

No caso de classificacdo como empresa estatal dependente, toda a sua programacao
(receitas e despesas) passa a ser incluida no Or¢camento Fiscal e da Seguridade Social. Os impactos
seriam mais significativos, inclusive para efeito do cumprimento do limite global de gastos instituido
no Novo Regime Fiscal ou “teto de gastos” (arts. n2s 106 a 114 do Ato das Disposi¢cdes Constitucionais

?! S50 Instrumentos de capital aptos a absorver perdas durante o funcionamento da instituicdo, o chamado critério going-
concern, fundamental para determinar ou ndo o enquadramento do instrumento no capital de Nivel I.

?2 550 Instrumentos de divida aptos a absorver perdas quando ocorre a liquidagdo da institui¢cdo financeira.

> Conforme o art. 22 da Lei Complementar n2 101, entende-se como empresa estatal dependente a empresa controlada
que receba do ente controlador recursos financeiros para pagamento de despesas com pessoal ou de custeio em geral ou
de capital, excluidos, no ultimo caso, aqueles provenientes de aumento de participagdo aciondria.

0 art. 22 da Resolugdo SF n? 48/2007 considera empresa estatal dependente a empresa controlada pela Unido, que
tenha recebido, no exercicio anterior, recursos financeiros de seu controlador destinados ao pagamento de despesas com
pessoal, de custeio em geral ou de capital, excluidos, neste ultimo caso, aqueles provenientes de aumento de
participacdo aciondria, e tenha, no exercicio corrente, autorizacdo orcamentdria para recebimento de recursos
financeiros com idéntica finalidade.
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Transitérias da Constituicdo Federal, introduzidos pela Emenda Constitucional n? 95/2016) e outros
limites e condi¢des, como despesas de pessoal, operacdes de crédito, endividamento liquido etc.

Risco 3 - esforco fiscal adicional (compensacdo de primario)

A metodologia consiste em monitorar mensalmente o desempenho fiscal nos
conceitos de apuragdo da SEST (critério “acima da linha”) e do BCB (“abaixo da linha”), bem como as
reestimativas de resultado produzidas por meio do sistema de acompanhamento do PDG (Programa
de Dispéndios Globais) pela SEST, tendo por parametro as estimativas ou metas definidas no Anexo
de Metas Fiscais da LDO para o conjunto das empresas estatais ndo dependentes.

O critério oficial para efeito de demonstracdo do cumprimento de metas é o da
apuracdo pelo BCB.

O risco de esforgo fiscal adicional (compensagao entre metas) é identificado quando as
estimativas de resultado das estatais evidenciam que as metas definidas na LDO podem nao ser
atingidas.

4.3.2.3 Comparacao entre os fluxos estimados e realizados, nos ultimos trés exercicios

A Tabela 61 apresenta a comparacao entre os valores estimados e os realizados dos
fluxos atinentes aos riscos mapeados. Foi considerado como valor para o item Transferéncias para
aumento de capital as dotacdes do exercicio acrescidas dos restos a pagar abrangendo somente as
empresas estatais ndao dependenteszs.

Tabela 61 - Comparacdo entre os fluxos estimados e realizados - Estatais

Em RS milhées

E 7.708,0 6.782,0 7.489,3
Receita de Dividendos e JCP R 5.498,5 7.657,2 20.879,0
% -28,7% 12,9% 178,8%
E 3.198,8 4.786,4 9.611,0
Transferéncias para Aumento de Capital R 3.331,9 4.799,2 10.066,2
% 4,2% 0,3% 4,7%
E -3.000,0 -3.500,0 -3.500,0
Resultado Primario das Empresas Estatais R -952,0 3.466,4 10.291,8
% 68,3% 199,0% 394,1%

! Variagdo entre os valores estimados na LOA e os realizados.
Fonte e elaboragdo: STN: dividendos e aumento de capital. SEST e BACEN: resultado primdrio

Em relacdo a receita de dividendos, houve arrecadacdo inferior a previsdo apenas no
exercicio de 2017. A metodologia para previsdao de dividendos aprimorou os critérios técnicos que

> 0 valor de recursos destinados a adiantamento para aumento de capital (AFAC) apresentados no Boletim das
ParticipagcOes Societarias da Unido abrange todo o conjunto das empresas estatais, incluindo as empresas estatais
dependentes. Além disso, os dados do boletim sdo oriundos das demonstragées financeiras das empresas (fluxo de caixa),
enquanto os dados aqui apresentados sdo da execugdo financeira (pagamento) registrada no SIAFI.
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reduziram a exposicao a riscos mais elevados de frustracao da receita. Em 2019, ocorreram eventos
extraordindrios, com a obtencdo de melhores resultados econ6micos pelas empresas, que
culminaram em antecipagdao de dividendos, o que ocasionou um aumento significativo da
arrecadagdo (que nao representa risco).

Em relagdo as transferéncias para aumento de capital, ndo houve acréscimo
(suplementacdo orcamentdria) relevante dos valores or¢cados acrescidos dos restos a pagar em todos
os exercicios. Observa-se um crescimento, contudo, do patamar das transferéncias, sobretudo em
2019, decorrente das transferéncias para aumento de capital da Emgepron (Empresa Gerencial de
Projetos Navais), empresa estatal que recebeu o maior valor, destinados a recomposicdo do nucleo
naval através da construcdo de novas Corvetas. O resultado global das transferéncias para aumento
de capital até 2019 significa que ndo se materializaram no orcamento geral da Unido, até aquele
momento, os riscos identificados anteriormente para o conjunto de empresas que apresentavam
dificuldades financeiras.

Quanto ao resultado primario das empresas estatais, pode-se observar que os
resultados dos Uultimos trés exercicios respeitam as metas definidas com ampla margem de
seguranca, o que é um aspecto positivo do ponto de vista da gestdao de riscos. Todavia, para os
exercicios de 2018 e 2019, a grande diferenca entre o previsto e o realizado tem como pano de fundo
aportes de capital significativos que ndo foram aplicados, ou seja, permanecem 0s recursos nas
disponibilidades das empresas, especialmente a Emgepron. Uma consequéncia desse fato é a
vinculacdo das préximas previsoes de déficits primarios de algumas empresas estatais a execucao
fisico-financeira de projetos especificos e relevantes para os quais ja existem disponibilidades
financeiras suficientes. De qualquer maneira, a previsdao deverd se pautar sobretudo pelos valores
inseridos no Orcamento de Investimentos para cada exercicio.

4.3.2.4 Estimativas de fluxos para o atual e préximos trés exercicios subsequentes

Sao apresentados na Tabela 62 os fluxos que constituem a base para a apuracdo dos
riscos fiscais acima mencionados. Trata-se de fluxos de naturezas diversas, sendo: a) ingresso de
receitas; b) realizacdo de despesa e c) resultado primario. O valor da previsdo de dividendos de 2020,
de RS13,5 bilhdes, é aquele incluido pelo Congresso Nacional na Lei Orcamentdria de 2020, diferente
da previsdo do PLOA 2020, que era de RS 6,5 bilhdes. O valor da previsdo das transferéncias para
aumento de capital (valores pagos) inclui dotagcdo orcamentaria anual acrescida dos restos a pagar
(RAP).

Tabela 62 - Fluxos estimados - Estatais

Em RS milhdes
Receita de Dividendos e JCP* 13.521,8 12.967,0 13.574,5 15.345,8 FeP
Transferéncias para Aumento de Capital 2 671,9 n.d. n.d. n.d. FeP
Resultado Primario das Empresas Estatais -3.810,0 -4.040,0 -4.240,0 n.d. P

n.d. - informagéo néo disponivel.

! Dividendos de 2020 previsto na LOA 2020.

2 Transferéncias para aumento de capital = orcamento anual + RAP.

Fonte: dividendos, STN; resultado primdrio, LDO; e transferéncias para aumento de capital, SEST e STN.
Elaboragéo: STN/ME.
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4.3.2.5 Comparacdo entre os impactos estimados e os riscos efetivamente materializados

Somente em 2017 houve frustracdo da receita de dividendos e JCP. Porém, ainda nao
havia a avaliacdo de riscos em relacdo as empresas estatais ndo dependentes no Anexo de Riscos
Fiscais da LDO de 2017, 2018 e 2019. A analise de riscos relativos a receita de dividendos passou a
integrar esse documento a partir da LDO 2020.

A possibilidade de aporte emergencial em empresas estatais federais ndo dependentes
passou a integrar o Anexo de Riscos Fiscais a partir da LDO 2019, quando classificada como de médio
risco (equivalente ao conceito de risco possivel) para algumas empresas nao financeiras: Eletrobras,
Casa da Moeda, Infraero, Correios, Serpro e Companhias Docas.

Em relagdo as institui¢cdes financeiras, foi identificado risco médio para 2019 e risco
alto para 2018, relativamente aos limites operacionais da CAIXA e do BNB. Nao foram apurados
valores por se entender que ndo haveria meios de se obter uma mensuracdo do risco com suficiente
seguranca. Cabe ressaltar que a decisdo de alocar recursos para transferéncias a titulo de
adiantamento para aumento de capital (AFAC) ou mesmo subvencdo econdbmica nao cabe a
Secretaria do Tesouro Nacional, mas ao Ministério supervisor e aos 6rgaos centrais que consolidam
as propostas orcamentarias. Foram, contudo, materializadas as seguintes acdes para efetivacdao de
aportes que poderiam ser considerados como de carater emergencial:

a) Correios: crédito especial para AFAC de RS$224 milhdes para projetos de
investimentos (Lei n2 13.749/2018);

b) Caixa Econdmica Federal: crédito especial para AFAC de R$878,7 milhdes para
reforco de capital (Lei n2 13.749/2018), que acabou ndo sendo utilizado;

c) Telebras (risco ndo antecipado no relatério de riscos fiscais): inclusdo da empresa
no PLOA de 2020 com aportes para despesas correntes, na condicdo de estatal
dependente, dentro do Orgcamento Fiscal e da Seguridade Social.?®

Finalmente, quanto ao risco de esforgo fiscal adicional para compensar um pior
desempenho das empresas estatais, a andlise é feita desde a LDO 2019, ndo tendo sido indicado risco
equivalente ao risco provavel, a vista do critério conservador da estimativa de déficit.

4.3.2.6 Estimativa dos impactos nas contas publicas dos riscos fiscais mapeados

A

Tabela 63 consolida os impactos apurados a partir de elementos de risco considerados.
O risco 1 - frustracao da receita de dividendos e JCP, foi considerado como risco remoto para os
proximos exercicios tendo em vista a auséncia de dados mais concretos ou inexisténcia de eventos
restritivos ndo antecipados para os préximos anos, que pudessem trazer duvidas sobre as estimativas

% As resoluges do Senado Federal n2s 43/2001 e 48/2007 consideram como dependente a empresa que tenha recebido,
no exercicio anterior, recursos de seu controlador para pessoal, custeio ou despesas de capital, excluidos, neste caso,
aqueles provenientes de aumento de participagdo acionaria, e tenha, no exercicio corrente, autorizagdo orgcamentaria
para recebimento de recursos com idéntica finalidade. Tal entendimento encontra-se no Manual de Demonstrativos
Fiscais (MDF) da Secretaria do Tesouro Nacional. A classificacdo da Telebras como dependente estd baseada em
entendimentos do Tribunal de Contas da Unido (TCU).
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atuais, exceto para 2020, que considera-se de risco provavel, a vista das previsdes mais recentes de
acréscimos as estimativas de arrecadacao propostas no PLOA.

O risco 2 - aporte emergencial para empresas estatais federais com dificuldades foi
considerado como risco possivel tdo somente, pois, apesar de algumas empresas enfrentarem
dificuldades concretas ha alguns anos, ha medidas mitigadoras em andamento, assim como as
restricbes impostas pela legislagdo para o oferecimento de apoio financeiro pelo acionista
controlador, o que tende a fazer com que as condig¢des de dificuldades perdurem por prazos maiores.
Porém, na LOA de 2020 especificamente, o Congresso Nacional reduziu drasticamente os valores de
aportes para investimentos incluidos na proposta orcamentdria e que vinham sendo feitos nos
ultimos anos, de maneira que aportes previsiveis se tornaram riscos efetivos, passando a classificacdo
para risco possivel em 2020.

Em relacdo ao risco 3 - esforgo fiscal adicional (compensacao de primdrio), as
estimativas indicam como risco remoto, pois, ao contrario, existe é a perspectiva de um déficit
primario menor do que aquele previsto em 2020.

Tabela 63 - Impactos estimados (Estatais Ndo Dependentes)

Em RS milhdes
Estimativa de Dividendos e JCP* (a) 13.521,8 12.967,0 13.574,5 15.345,8
Risco 1 - Frustragdo da Receita de Dividendos e JCP (b) -4.068,7 - - - FeP
Reestimativa (c) = (a) + (b) 9.453,1 | 12.967,0 13.574,5 15.345,8
Estimativa de Transferéncia para Aumento de Capital2 (d) -671,9 n.d. n.d. n.d.
Risco 2 - Aporte Emergencial (e) - - - - FeP
Reestimativa (f) = (d) + (e) -671,9 - - -
Estimativa de Resultado Primario das Estatais (g) -3.810,0 -4.040,0 -4.240,0 n.d.
Reestimativa SEST (h) -2.546,8 n.d. n.d. n.d. P

Risco 3 - Esforgo Fiscal Adicional (compensagao) (i) = (h) - (g) 1.263,2 - - -
! Dividendos de 2020 = LOA 2020, reestimativa de margo de 2020.

? Transferéncias para aumento de capital = orgamento anual + RAP.

Fonte: dividendos, STN; resultado primdrio, SEST; e transferéncias para aumento de capital, SEST e STN.

Elaboragéo: STN/ME.

4.3.2.7 Analise e classificagdo dos riscos

Risco 1 - frustracdo da receita de dividendos e JCP

Para 2020, estdo previstas receitas de dividendos/JCP da ordem de RS 13,5 bilhdes, de
acordo com a Lei orcamentaria Anual de 2020. Contudo, o PLOA modificado trazia a previsdo de RS
6,5 bilhdes, ou seja, RS 7 bilhdes a menos que o volume aprovado. A Tabela 64 a seguir apresenta as
projecdes de dividendos/JCP para os préximos exercicios, conforme cenario base apresentado
guando da elaborac¢do do PLOA modificado 2020.

Tabela 64 - Projecdo de dividendos/JCP

Em RS milhées

BB 3.807,2 4.184,1 4.424,5 4.404,9
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Em RS milhées

CEF 1.003,5 2.814,4 2.891,3 3.075,0
BNDES 2.169,5 4.677,8 4.031,3 4.172,4
PETROBRAS 1.625,5 414,8 1.320,8 2.755,1
Demais Participagdes 847,5 875,9 906,6 938,3

Fonte e elaboragéo: STN/ME.

Em relacdo a estimativa anual da receita de dividendos e JCP, a exposicdo ao risco, de
acordo com a metodologia descrita na se¢do anterior, seria nos quadrantes 1, 4 e 2 da Figura 15 —
Matriz de Risco A (muito baixa e baixa exposicao). Tal configuracdo deve-se ao fato de que as
previsdes de valores acima do parametro de RS1 bilhdo (maior impacto) tiveram como parametro a
distribuicdao de 25% do lucro liquido (que corresponde ao minimo obrigatério) para CEF e Petrobras
(quadrante 4), ou valor acima do minimo mas dentro da politica de dividendos corrente e regular
para BB (40%) e BNDES (60%). Neste ultimo caso (que também entendemos deva ser inserida no
guadrante 4), trata-se do pagamento de dividendos pelo BNDES cuja politica autoriza o a distribuicao
de até 60% (o que foi observado em 2019, 2016 e 2015), mas que nas estimativas foi considerado o
percentual de 50%, uma vez que a metodologia vigente ndo recomenda inclusdao de receita
decorrente de percentual de distribuigao acima de 50%.

A politica de dividendos é normalmente divulgada até o ano anterior, de acordo com a
legislagdo vigente (Lei n2 13.303/2016), ndo se constituindo, assim, como um elemento de risco
relevante. A premissa para a arrecadagao de dividendos para os exercicios incluidos na LDO é da
distribuicdo do percentual minimo obrigatdério do lucro liquido ajustado, ou seja, de 25%, exceto no
caso do Banco do Brasil cujo percentual divulgado é dentro do intervalo de 30 a 40%.

A Tabela 65 apresenta os indices das IFFs referente ao 32 trimestre de 2019
comparado com o indice minimo regulatério dos trés indicadores de capital de Basileia Ill vigentes
(incluidos os adicionais de capital principal de conservacdo e sistémico, e ndo incluido o adicional
contraciclico). Os indices de requerimento minimo do BB e da CEF sdo maiores porque incluem o
adicional de capital principal de risco sistémico (de 1 ponto percentual), aplicavel apenas para
instituicoes cuja exposicdo total é superior a 10% do PIB.

Tabela 65 - indices de Capital Observados x Requerimentos Minimos

3T19 Capital Principal Capital Nivel |

10,20% 13,90% 18,90%
CEF 13,70% 13,70% 20,10%

BNDES 26,00% 26,00% 36,10%
BASA 12,30% 12,30% 12,30%
10,20% 11,70% 15,80%

Requerlmento Minimo * 7,00% 8,50% 10,50%

Inclui ACP conservagdo e ACP sistémico.
2 Inclui ACP conservagdo.
Fonte: Informagdes Trimestrais (ITR) - 32 Trimestre 2019; Resolugéo CMN n2 4.193; e regulamentagées.
Elaboragéo: STN/ME.
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Ressalta-se que todas as institui¢des apresentavam, no encerramento do 32 trimestre
de 2019, todos os indices de capital acima dos minimos regulatérios em pelo menos 1,5 ponto
percentual, o que pode ser considerada uma margem razodvel. E importante ressaltar que as
instituicdes devem manter uma margem de seguranca de forma a mitigar eventuais choques ao
longo do ano. Destaque apenas para o indice de Basileia do Banco da Amazbnia que vem se
mantendo em patamar préoximo de 12% ao longo dos ultimos trimestres, bastante inferior a seus
pares. Embora tal situagdao ndo represente risco significativo para a Unido em termos de perda de
arrecadac¢ao de dividendos, uma vez que se trata da instituicdo de menor porte, a trajetdria desse
indicador deve despertar atencdo por parte da administracdo daquela instituicdo inclusive quanto a
adocdo de medidas mitigadoras de forma a evitar o descumprimento da regulacao.

Dessa forma, o risco de que a Unido venha a sofrer perda na arrecadacdo de receita de
dividendos/JCP, inclusive por parte das instituicGes financeiras, para que possam cumprir, com
seguranca, os seus limites operacionais, pode ser considerado risco remoto.

Em relagdo as demais empresas (ndo dependentes), a Unica empresa com previsao de
receita de dividendos/JCP em valor relevante é a Petrobras, cuja previsdo é de pagamento do
dividendo minimo obrigatério para os préximos exercicios, em linha com sua politica de reducdo de
endividamento. Assim, considera-se risco remoto uma eventual frustracdo dessa receita para os
proximos anos.

Risco 2 - aporte emergencial

Quanto ao risco de despesas ndo previstas com aumentos de capital, embora se
observe execucdo das despesas em valores superiores aos inicialmente previstos (materializacdo do
risco) nos 3 ultimos exercicios, trata-se de desvios relativamente pequenos em relacdo as estimativas
das dotagOes iniciais. Ressalte-se que ocorreram compensagdes de valores entre empresas para que
os valores totais apresentassem esses pequenos desvios.

Em relagdo as instituicdes financeiras federais, a mesma analise em relagao ao risco de
frustracao de dividendos se aplica ao risco de aumento de capital, de forma que esse risco é remoto
para este grupo de empresas estatais.

Ha expectativa de que empresas ndao dependentes (ndo financeiras) enfrentem
dificuldades de caixa para 2020, com destaque para Infraero, Emgea, Correios, Casa da Moeda e
Companhias Docas. Estas empresas vém adotando medidas de saneamento de seus planos de
previdéncia complementar, reestruturacdo de planos de saude, programas de demissdo voluntdria,
reestruturacdes societdrias, dentre outros. As demonstracdes financeiras intermediarias de 2019
apresentaram tendéncias de melhorias em algumas empresas, mas possivel agravamento da situacao
financeira em outras, o que eleva a expectativa em relacdo ao desempenho de 2020 e 2021, sujeito a
fatores econémicos, de mercado, de legislacdo, entre outros. O Serpro, que vinha apresentando
dificuldades de caixa, foi retirado do rol de empresas com risco fiscal em razdo de melhorias
verificadas em seu desempenho econ6mico e financeiro.
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A previsdo para essa despesa na LOA 2020 é de apenas RS 29 milhdes (sendo RS 25

milhdes referente a integralizagdo de capital inicial na empresa NAV), além de RS 642,8 milhdes
inscritos em restos a pagar, o que representa um valor anual aquém do histérico recente observado

dessa despesa.

Por isso, o risco da demanda de aporte de capital ndo previsto em 2021 em alguma

daquelas estatais pode ser considerado possivel. Todavia, ndo ha meios de se obter uma mensuragao
do risco com suficiente seguranca.

Tabela 66 - Risco 2 - Aportes emergenciais em empresas nao dependentes nao financeiras

L . Acdes Modelo de
Empresa’ Contexto Principais Causas | Indicadores " -
-- Mitigadoras “ Desestatizagio

Correios

Emgea

Casa da Moeda

Companhias
Docas (CDC, CDP,
Codeba, CDRJ,
Codesa, Codern,
Codesp)

Telebras

Infraero

Capacidade
operacional e
solvéncia

Fluxo de caixa

Capacidade
operacional e
solvéncia

Fluxo de caixa

Fluxo de caixa

Capacidade

Queda de
receita/demanda,
insercao
mercadoldgica e
estratégica

Dificuldade de
realizagdo de ativos
(novacgdo de
créditos FCVS) para
pagamento de
obrigagdes
(principalmente
com o FGTS)

Queda de receita,
insergdo
mercadoldgica e
estratégica

Passivos de
previdéncia
complementar

Resultados
negativos nos
ultimos anos,
receita prépria
crescente,
estrutura de ativos
e passivos

Queda de receita

Receita
Liquida,
resultado
operacional,
resultado do
exercicio,
despesas
operacionais,
obrigacgoes
atuariais

Fluxo de caixa,
resultado
operacional,
resultado do
exercicio

Receita liquida,
resultado
operacional e
resultado do
exercicio
Resultado
operacional,
resultado do
exercicio, fluxo
de caixa,
obrigagdes
atuariais

Receita
Liquida,
resultado
operacional
resultado do
exercicio,
despesas
operacionais,
passivos

Receita

Plano Estratégico
2017-2022:
Melhoria da
gestdo, redugao
de custos,
desligamento
voluntario,
melhoria de
processos,
racionalizagdo da
estrutura,
inclusdo PPI

Nao

Renegociagdo de
dividas para
compatibilizagdo
de fluxos

Sim

Reducgdo de
despesas,
desligamento
voluntario,
inclusdo PND

Sim

Sim Codesa
e nao
demais

Defesa judicial,
monitoramento
dos riscos

Plano Estratégico
prevé como
objetivo
assegurar a
autonomia
financeira no
curto, médio e N3
longo prazos,
mediante:
receitas com
rentabilidade e
estrutura de
custos
competitiva

Revisdo Sim

Resolugdo CPPI n2
68/2019: “estudos com
0 objetivo de avaliar
alternativas de parceria
com a iniciativa
privada, bem como
propor ganhos de
eficiéncia e resultado a
empresa, com vistas a
garantir sua
sustentabilidade
econdmico-financeira”

Ainda n3o definido.
Inclusdo no PND (Res.
CPPIn2 65/2019
Decreto n?
10.008/2019).

Ainda n3o definido.
Resolugdo CPPI n2
17/2017 e Decreto n2
10.054/2019

Somente Codesa —
modelo n3o definido.
Resolugdo CPPI n?
14/2017 e Decreto n2
9.852/2019

Res. CPPI n2 67/2019 e
Decreto n2 10.067, de
15 de outubro de 2019:
qualificagdo para fins
de estudos, além de
buscar ganhos de
eficiéncia e resultado

Implantada a
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L . Acdes Modelo de
Empresa ! Contexto Principais Causas | Indicadores . .g L
Mitigadoras Desestatizagao

operacional e insergdo Liquida, estratégica, concessao dos
solvéncia estratégica resultado reducdo de principais aeroportos.
insatisfatéria operacional, despesas Participacao
necessidade de resultado do minoritaria em
aportes para exercicio, consorcios.
inversoes inversdes
financeiras financeiras,
retorno de
participagdes
Resultado Redugdo de Res. CPPI n2 83/2019:
operacional, despesas, realizagdo de estudos
Atrasos de resultado do desligamento para avaliagdo de
Serpro Fluxo de caixa recebiveis, passivos = exercicio, fluxo = voluntario, Ndo alternativas de
trabalhistas de caixa, melhorias de desestatizagdo ou
passivos gestdo, inclusdo parceria com a
trabalhistas PPI iniciativa privada

A Eletrobras (risco de fluxo de caixa) foi excluida do monitoramento de 2020 por melhoria dos seus resultados (venda das empresas de distribuicdo e
melhoria do nivel de endividamento), bem como as institui¢ées financeiras (risco de reforgo de capital) ndo estdo incluidas no rol de riscos mapeados em
fungdo da margem confortdvel dos seus limites operacionais.

Fonte e elaboragéo: STN/ME.

Tabela 67 - Estimativa de materializagdo do risco de aportes emergenciais

Correios Possivel = Possivel | Possivel = Possivel
Emgea Remoto nRemoto Remoto Remoto
Casa da Moeda Possivel = Possivel | Possivel = Possivel

Companhias Docas

(CDC, CDP, Codeba, CDRJ, Codesa, Codern, Codesp)
Infraero Remoto = Possivel = Possivel = Possivel
! A Telebras foi excluida do monitoramento de 2020 devido a insercéo na LOA como estatal dependente,
bem como o Serpro foi excluido do monitoramento de 2020 em fungdo da melhoria de desempenho.

Fonte e elaboragéo: STN/ME.

Remoto = Remoto = Remoto Remoto

Risco 3 - esforco fiscal adicional (compensacdo de primario)

A Tabela 68 apresenta as metas de resultado primario referente ao agregado das
empresas estatais federais definidas na LDO 2020.

Tabela 68 - Meta e estimativa do resultado primario das estatais federais

Em RS milhdes
2020 -3.810 0,05% -2.546,8 ! 0,03%
2021 -4.040 0,05% n.d. n.d.
2022 -4.240 0,05% n.d. n.d.

! previsdo RARDP 12 Bimestre/2020.
Fonte: LDO 2021. Elaboragéo: STN/ME

Em 2018 e 2019 houve aportes de capital significativos que nao foram aplicados, ou
seja, recursos que ainda se encontram nas disponibilidades das empresas, com destaque para
Emgepron e Infraero.
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Dessa forma, apenas no exercicio em que essas disponibilidades forem efetivamente
alocadas em seu objeto final haverda o registro de despesa primaria, podendo haver déficit primario
significativo, e, a depender da meta estabelecida para aquele exercicio, podera haver a consequente
necessidade de compensacao por parte do Tesouro Nacional.

Adicionalmente, as empresas estatais dependem de sua performance para o
atingimento das expectativas de resultado primario. Eventuais mudangas no cendrio econémico, ao
longo do exercicio financeiro, podem alterar esse resultado pela conjuga¢dao de outras varidveis e
suas estratégias de atuagdo. Em razao da diversidade das atividades econdmicas envolvidas, ndo ha
meios de se obter uma mensuragao do risco com suficiente seguranga.

Contudo, conforme previsdo inicial constante do PDG, a compensac¢do por parte do
Governo Central pode ser considerado risco remoto.

Finalmente, a LOA de 2020 prevé recursos para a Telebrds, que passou a ser
considerada empresa estatal dependente, pois sdo destinados a despesas correntes. Os riscos fiscais
inerentes a Telebras, assim, ndo estdo mais vinculados ao escopo das empresas estatais ndo
dependentes, devendo ser tratados doravante no ambito do Orgcamento Fiscal e da Seguridade
Social. Um possivel custo decorrente do processo de classificacdo da Telebras como estatal
dependente deverd ser o de fechamento de capital e resgate das acdes dos acionistas minoritarios.

4.3.3 Fundo de Financiamento Estudantil (Fies)

O Fundo de Financiamento Estudantil (Fies) tem como objetivo financiar a graduacao
de estudantes em institui¢cGes privadas de ensino superior e foi instituido pela Medida Proviséria
(MP) n21.827, de 27/5/1999, transformada na Lei n? 10.260, de 12 de julho de 2001.

Apds passar por diversos aprimoramentos em seu desenho, a partir do ano de 2018 o
novo FIES? se caracteriza por ser um modelo de financiamento estudantil segmentado em diferentes
modalidades e com uma escala de financiamentos que varia conforme a renda familiar do candidato.
O novo programa traz melhorias na gestao do fundo, dando sustentabilidade financeira ao programa
a fim de garantir seu avango econdmico e social e viabilizar um acesso mais amplo ao ensino
superior.

4.3.3.1 Evolucgdo dos financiamentos e sustentabilidade fiscal

Entre 1999 e 2010, o fluxo médio de contratos do Fies era de aproximadamente 50 mil
por ano. Com a implantagdo, em 2010, do Fundo de Garantia de Operacdes de Crédito Educativo
(FGEDUC) — fundo que concedia garantia de 80% ou 90% (a depender do ano de contratagdo) tendo a
Unido como Unica cotista, o Fies cresceu até 2014, atingindo 733 mil novos financiamentos naquele
ano. Entre 2015 e 2017, a contratacdo foi reduzida para um patamar anual inferior a 300 mil
financiamentos. A Tabela 69 apresenta a evolugdo da concessdo de contratos.

Tabela 69 - Evolugao da concessao de contratos do Fies

%" Disciplinado pelas Portaria MEC n2 209, de 07/03/2018, e Portaria MEC n2 1.209, de 19/11/2018.
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Quantidade
de Contratos

. 2
Concedidos em cada ano

2010 76.030
2011 154297
2012 377.839
2013 559.803
2014 732.647
2015 287.542
2016 203.537
2017 175.985
2018 82.658
2019 85.031

! contratos assinados a partir de 15/1/2010.

2 posicéio em 31/12/2019.
Fonte e Elaboragdo: FNDE.

A carteira de financiamentos concedidos no ambito do Fies estad distribuida em trés
fases, de acordo com a evolugao prevista contratualmente:

a) Fase de utilizacdo: periodo no qual o estudante estd cursando o ensino superior e
estd limitado ao prazo de duracdo regular do curso. Nessa fase o estudante realiza
o pagamento, a cada trés meses, do valor referente aos juros incidentes sobre o

financiamento;

b) Fase de caréncia: periodo que se inicia logo apds a conclusdo do curso, tem
duracdo de 18 (dezoito) meses e o estudante continua pagando trimestralmente
os juros devidos sobre o financiamento; e

c) Fase de amortizacdo: periodo que se inicia no més imediatamente seguinte ao
final da fase de caréncia, quando é estabelecido o valor das prestacdes que o
estudante ird pagar mensalmente até a liquidacdo do financiamento, cujo prazo

poderd alcancar cerca de trés vezes o periodo financiado do curso.

A Tabela 70 apresenta a evolucdo da carteira segundo a safra de concessao de crédito.

Tabela 70 - Valores da divida segundo safra de concessdo de crédito

Em milhées (RS)
Até 2009 2.806,6
2010 2.829,9
2011 5.718,8
2012 13.835,3
2013 22.614,5
2014 32.681,3
2015 14.964,7
2016 7.155,2
2017 4.819,4

! posicéio 31/12/2019

Fonte e Elaboragdo: FNDE
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Com o intuito de limitar os impactos fiscais do Fies no longo prazo, foi editada a
Medida Proviséria n2 785, de 6/7/2017, convertida na Lei n2 13.530, de 8/12/2017, que promoveu o
aperfeicoamento do programa de financiamento estudantil com foco na sustentabilidade e na
melhoria da gestdo. Em 2018, primeiro ano de vigéncia do Novo Fies, o volume total de
financiamentos contratados ficou préoximo a 100 mil. No acumulado entre 1999 e 2018, o Fies
concedeu aproximadamente 3,2 milhdes de financiamentos, sendo que 2,6 milhdes foram
formalizados a partir de 2010.

Conforme a Exposicdo de Motivos Interministerial EMI n2 37/2017, elaborada por
ocasido do envio da MP n2 785/2017, foram destacadas as trés principais causas que poderiam levar
a insustentabilidade fiscal do Fies, conforme segue: (i) risco de crédito, (ii) subsidio implicito e (iii)
governanca do programa.

A concessdo de crédito aos estudantes expde a Unido ao risco de crédito do Fies,
indicador que é monitorado mensalmente. O valor da exposicdo relativa as operacdes do Fies, em
31/12/19, era de RS 107,4 bilhdes, sendo que RS 104,6 bilhdes sdo referentes aos contratos
formalizados a partir de 2010. Os valores por safra de concessao sao apresentados na Tabela 70.

Os contratos de crédito do Fies possuem a particularidade de preverem desembolsos
mensais para as instituicdes de ensino e renovagdes semestrais mediante os processos de
aditamento, na medida em que o estudante avanga na conclusdo do curso. Em decorréncia desse
fato, relativamente aos contratos formalizados até 2017, a Unido submete-se a uma exposicao
adicional de RS 5,6 bilhdes em recursos contratados ainda por liberar, chegando a uma exposicdo
total de aproximadamente RS 113,1 bilhdes, ao final de 2019 (Tabela 71).

Tabela 71 - Exposi¢do ao risco de crédito, por ano

Em milhées (RS)

Contratos Legados (até 2010) (a) 3.098,2 2.806,6
Contratos Atuais (b) 95.815,2 104.619,4
Exposi¢do por Valores ja Liberados (c) = (a) + (b) 98.913,4 107.426,1
Valores a Liberar (estimativa) (d) 11.742,6 5.656,5

Fonte e Elaboragdo: FNDE.

4.3.3.2 Situacdo de adimpléncia

Com o objetivo de definir os critérios para caracterizacdao de inadimpléncia, risco de
crédito e ajustes para perdas estimadas no ambito do Fies, o Comité Gestor do Fies (CG-Fies)®, por
meio da Resolugdo n? 27/2018, estabeleceu que os contratos em atraso sdo aqueles com prestacdes
ndo pagas a partir do primeiro dia apds o vencimento e que os inadimplentes sdo aqueles com
prestacdes ndo pagas a partir do nonagésimo dia apds o vencimento da prestacdao, observados na
fase de amortizag¢ao do financiamento.

2 previsto na Lei n2 13.530, de 8 de dezembro de 2017, instituido pelo Decreto de 19 de setembro de 2017.
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O atraso nos pagamentos por parte dos estudantes dos financiamentos concedidos
entre 2010 e 2017, contados a partir de um dia, foram observados em 64,8% dos contratos
(1.627.965). Juntos, se considerado o saldo devedor integral desses contratos, respondem por um
valor total de RS 60,5 bilh&es, equivalente a 55,2% do total da carteira. Conforme observado, na
Tabela 72, o maior volume de opera¢des em atraso se concentra na faixa de 15 a 30 dias.

Tabela 72 - Situagdo dos contratos concedidos entre 2010 e 2017

Em mllhoes (RS)
de Contratos* (Em RS milhdes) | (Em dlas)
Adimplente 885.323 44.034,2
1 a 14 dias de atraso 37.281 1.749,5 10,9
15 a 30 dias de atraso 436.286 22.789,1 23,3
31 a 60 dias de atraso 37.996 1.079,2 48,9
61 a 90 dias de atraso 21.032 647,3 81,9
91 a 120 dias de atraso 115.245 5.731,3 112,8
121 a 150 dias de atraso 12.221 382,1 142,2
151 a 180 dias de atraso 16.614 633,7 173,2
181 a 360 dias de atraso 154.587 6.501,1 255,2
> 360 dias de atraso 796.703 21.036,8 1.085,5
e

! Contratos assinados a partir de 15/1/2010.
? posicéio em 31/12/2019.

Fonte e Elaboragdo: FNDE.

No caso dos contratos formalizados até 2009, os atrasos nos pagamentoszg, contados a
partir de um dia, foram observados em 66,2% dos contratos (127.006). O saldo devedor integral
desses contratos era de RS 1,7 bilhdo, equivalente a 61,1% do total da carteira. Segundo a Tabela 73,
o maior volume de operag¢des em atraso se concentra na faixa acima de 360 dias de atraso.

Tabela 73 - Situacdo dos contratos concedidos até 2009

Em mllhoes (RS)
de Contratos | (Em RS milhdes) (Em dlas
Adimplente 64.989 1.091,2
1 a 14 dias de atraso 4.814 69,9 8,1
15 a 30 dias de atraso 11.913 161,7 20,6
31 a 60 dias de atraso 7.230 93,7 44,8
61 a 90 dias de atraso 2.629 35,6 77,6
91 a 120 dias de atraso 1.768 24,0 107,7
121 a 150 dias de atraso 1.503 21,2 138,8
151 a 180 dias de atraso 979 14,1 169,9
181 a 360 dias de atraso 4.693 77,2 264,0
> 360 dias de atraso 91.477 1.217,5 3007,7
e

! Contratos assinados até 15/1/2010.
? posicéio em 31/12/2019.

Fonte e Elaboragdo: FNDE.

* Posicdo em 31/12/2019
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O indice de recuperacdo dos valores a receber dos contratos que passaram a ser
classificados como inadimplentes — prestacdes ndo pagas a partir do nonagésimo dia apds o
vencimento da prestacdo, nos termos da Resolugdo n2 27, de 10/9/2018 — alcangou 7,7%, superior ao
verificado ao final do exercicio de 2018, que foi de 7,5%.

A evolugao da inadimpléncia dos financiamentos concedidos entre 2010 e 2017 tem se
mostrado com tendéncia crescente, caracterizando um risco possivel de ocorrer, principalmente em
virtude da maior parte da safra de contratos formalizados nesse periodo encontrar-se na fase de
amortizacdo, isto é, na fase em que o estudante comeca a pagar efetivamente pelo valor financiado,
conforme observa-se na Figura 17.

Figura 17 - Evolugdo de contratos, concedidos entre 2010 e 2017, na fase de amortizacao

1.800.000
1.600.000
1.400.000

1.200.000

1.000.000 1.100.302

800.000

740.637
600.000

400.000 449.876

200.000 315.142 348.540

2014 2015 2016 2017 2018 2019

Fonte e Elaboragéo: FNDE.

4.3.3.3 Classificacao de risco dos financiamentos

A Resolugdo n2 27/2018 definiu que a classificagdo do nivel de risco dos
financiamentos do Fies, para fins de realizacao de ajustes para perdas, deve ser efetuada em func¢ao
da inadimpléncia verificada no pagamento das prestacdes durante a fase de amortizacdao do
contrato. Assim, ndo compdem o calculo do ajuste as parcelas devidas pelos estudantes nas fases de
utilizacdo e caréncia que estdo restritas ao pagamento trimestral dos juros contratuais (limitados a RS
50,00, para os contratos firmados de 2010 até o 12 semestre de 2015, ou a RS 150,00, no caso dos
contratos firmados do 22 semestre de 2015 ao 22 semestre de 2017). Em consonancia com o referido
normativo, o saldo devedor integral dos contratos considerados inadimplentes alcancou o valor de RS
21,1 bilhGes, representando 46,0% do valor total da divida na fase de amortizacao.

Ainda em conformidade com a Resolu¢do n2 27/2018, desconsiderando o impacto de
eventuais instrumentos mitigadores de risco, o valor do ajuste para perdas estimadas alcancou RS
17,38 bilhdes (Tabela 74), sendo este montante segregado em longo prazo (RS 17,22 bilhdes) e em
curto prazo (RS 0,16 bilhdo), em atendimento ao disposto no Acérddo 1331/2019-TCU-Plenario.

Tabela 74 - Ajuste para perdas estimadas, segundo rating

Em milh&es (RS)
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. Fator de Quantidade | Saldo devedor | Valor do ajuste para
Rating .~ . 1
Provisdo (%) | de Contratos | dos contratos | perdas estimadas
0,5

A 708.139 22.973,5 114,8
B 1,0 49.310 1.155,9 11,5
C 3,0 66.785 2.462,2 73,8
D 10,0 28.607 994,9 99,3
E 30,0 29.725 965,1 288,9
F 50,0 23.673 775,7 387,2
G 70,0 21.106 691,2 483,1

100,0 660.552 15.930,7 15.924,0

! posicdo em 31/12/2019.

Fonte e Elaboragdo: FNDE.

O valor do ajuste para perdas foi fortemente impactado pela elevagdo da quantidade
de contratos que passaram da fase de caréncia para a fase de amortizacao no exercicio. Ao final de
2019, 1,58 milhdo de contratos estavam em amortiza¢do, com saldo devedor total de RS 45,9 bilhdes,
0 que representa aumento de 44,3% e de 70,8%, respectivamente, em relagao a quantidade e saldo
devedor observados ao final do exercicio de 2018.

4.3.3.4 Medidas de mitigacdo do risco de crédito

Os contratos de crédito do Fies contam com instrumentos mitigadores do risco, como
fianga convencional, fianga solidaria e o Fundo de Garantia de Operagdes de Crédito Educativo
(FGEDUC). Do total de contratos por modalidades de garantias, observa-se que 67% da carteira de
contratos do Fies é garantida exclusivamente pelo FGEDUC e, se considerada a cobertura
concomitante com fianca, esse percentual garantido pelo Fundo de Garantia representa 78,2% da
carteira de financiamentos concedidos a partir de 2010 (Tabela 75).

Tabela 75 - Contratos e valor da divida, segundo modalidade de garantia

Em milhées (RS)

de Contratos = | (Em RS milhdes)

FGEDUC 1.698.249 64.584,3

FGEDUC + FIANCA 267.329 14.940,9

FIANCA 547.710 25.059,3
! Contratos assinados a partir de 15/1/2010.

2 posicéio em 31/12/2019.
Fonte e Elaboragdo: FNDE.

Os contratos de financiamento formalizados até 2009 ndao contam com cobertura de
fundo garantidor e, portanto, sdo garantidos exclusivamente por fianga convencional ou por fianga
solidaria.

De acordo com o art. 21 do Estatuto do FGEDUC, a honra da garantia relativa ao saldo
devedor da operacdo inadimplida, observados os encargos de normalidade do financiamento e o
percentual de 80% ou 90%, podera ser solicitada pelo agente operador do Fies apds decorridos 360

111



(trezentos e sessenta) dias consecutivos da inadimpléncia verificada a partir da fase de amortizacado
do financiamento. Em 31/12/2019, 316.663 contratos apresentavam condi¢des passiveis de honra
pelo FGEDUC (Tabela 76).

Tabela 76 - FGEDUC - Atrasos superiores a 360 dias na fase de amortizacao

Em m/lhoes (RS)

de cobertura | contratos em atraso | divida | de honra pelo FGEDUC
FGEDUC (80%) 63.748  2.083,5 1.666,8
FGEDUC (90%) 252915 5.391,1 4.852,0

316.663 | 7.474,7 6.518,9

Fonte e Elaboragdo: FNDE (Posigdo 31.12.2019)

Conforme o Acdérddo 1331/2019-TCU-Plenario, foi estabelecido que o Fies deveria
registrar contabilmente esse direito a garantia como um ativo do Fundo. Nesses termos, no final do
exercicio de 2019, encontrava-se registrado nos demonstrativos contdbeis do Fies o valor de RS
6.518,9 milhdes em honras de garantias a receber, correspondente ao percentual do saldo devedor
dos financiamentos que ja atingiram os requisitos para a realizacdo da honra pelo administrador do
FGEDUC.

Adicionalmente, destaca-se que as entidades mantenedoras das instituicdes de ensino
com adesdo ao Fies participam, na condi¢do de devedoras solidarias, de parte do risco de crédito dos
financiamentos, na proporcdao de 15% a 30% do saldo devedor ndo coberto por fundo garantidor,
conforme estabelecido no artigo 52 da Lei n? 10.260, de 2001, sendo que até 2007 essa participacao
estava limitada a 5% do saldo devedor.

De acordo com o Estatuto, o FGEDUC honrara as garantias prestadas em até dez
pontos percentuais da carteira garantida (stop loss). Nesse contexto, a realizacdo das perdas por
inadimpléncia nos contratos garantidos pelo Fundo de Garantia, apds o stop loss, constitui risco fiscal
para a Unido, caso seja reconhecida a perda e efetuada a baixa do ativo.

Dentre as medidas adotadas com vistas a mitigar o risco fiscal, acrescenta-se que, por
meio da Resolucdo n? 28, de 31 de outubro de 2018, o CG-Fies estabeleceu os critérios e
procedimentos para permitir a renegociacao pelos agentes financeiros do Fies das dividas vencidas
ha mais de 90 dias na fase de amortizagdo abrangendo os contratos formalizados até 2017.

No primeiro semestre de 2019, o Fies possuia mais de 500 mil estudantes com atraso
no pagamento das prestacdes superior a 90 dias. Nos termos aprovados pelo CG-Fies, no periodo de
29 de abril a 10 de outubro de 2019, foi permitida a renegociacdo desses contratos, com
parcelamento minimo em 48 meses. Cerca de 11 mil estudantes renegociaram seus débitos com o
Fies, trazendo de volta a normalidade um saldo devedor da ordem de RS 354 milh&es e possibilitando
o ingresso de RS 12,4 milhdes ao Tesouro Nacional, referente ao valor da entrada paga pelos
financiados.

A partir de 2018, a oferta de novos financiamentos foi condicionada a adesdo das
entidades mantenedoras de instituicdes de ensino ao novo modelo do financiamento estudantil
(Novo Fies) e ao Fundo Garantidor do Fies (FG-Fies), pois a oferta de vagas anuais passou a ser fixada
pelo CG-Fies, de acordo com o Plano Trienal elaborado pelo Grupo Técnico do Comité, condicionada
a realizacdo dos aportes da Unido previstos na Lei do Fies.

Nesse contexto, ja foram realizados trés aportes de RS 500 milhdes por parte do
Governo Federal ao FG-Fies, que conta também com a contribuicdo das instituicdes de ensino, na
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condicdo de cotistas do Fundo, cujo percentual médio é da ordem de 16% do valor dos repasses. O
saldo devedor dos contratos formalizados no ambito do Novo Fies, a partir de 2018, alcangou, em
dezembro de 2019, o valor de RS 2,2 bilhdes, com comprometimento futuro de desembolso
estimado da ordem de RS 6,7 bilhdes, se forem cumpridas as exigéncias para a realizagdo dos
aditamentos semestrais do financiamento por parte dos estudantes financiados e das instituicées de
ensino.

Em relacdo ao risco moral do estudante, inserido no contexto do risco de crédito, a
concessao do financiamento com recursos do Fies passou a exigir, a partir de 2018, uma participacao
minima do estudante no pagamento dos encargos educacionais, proporcional a renda mensal per
capita do grupo familiar. Com isso, ndo ha mais a possibilidade de financiamento de 100% do valor da
semestralidade do curso, o que facilita a compreensdao pelo estudante de que se trata de um
programa de financiamento estudantil e ndo de uma bolsa de estudo, além de, adicionalmente,
contribuir para uma maior atencdo para as alteracdes promovidas pelas instituicdes de ensino no
valor das mensalidades, uma vez que o valor n3o financiado deve ser pago com recursos proprios do
grupo familiar.

Foram implementadas, ainda, outras medidas que contribuirdo para mitigar o risco
fiscal ocasionado até entdo pelo Fies, notadamente relacionadas ao compartilhamento do risco do
crédito com as entidades mantenedoras e a mecanismos para garantir o retorno do financiamento,
como:

a) Contribuicdes para o FG-Fies em percentual proporcional a inadimpléncia
observada na carteira de cada instituicdo de ensino;

b) Auséncia de caréncia apdés a conclusado do curso;

c) Pagamento consignado em folha e vinculado a renda do estudante financiado;
d) Possibilidade de renegocia¢do do saldo devedor;

e) Coparticipacao paga pelo estudante diretamente ao Agente Financeiro; e

f) Seguro prestamista para assegurar a liquidacdo do financiamento no caso de
falecimento ou invalidez permanente do estudante financiado.

Esse conjunto de alteragdes visa atender ao primado da sustentabilidade do Fundo em
obediéncia aos principios e normativos sobre responsabilidade fiscal, conforme recomendado pelo
Tribunal de Contas da Unido, como também contribuir para o atingimento das metas relativas a
educagao superior do Plano Nacional de Educagao (PNE) 2014-2024.

4.3.3.5 Aspectos fiscais e orcamentarios

A despesa especifica com a oferta de novos financiamentos no ambito do Fies,
incluindo o aditamento de renovacdo semestral dos contratos, corre a conta da Ac¢do 00IG -
Concessdo de Financiamento Estudantil e estd estimada, para o periodo de 2020 a 2023, conforme
Tabela 77.

Tabela 77 - Estimativa de desembolso para o periodo de 2020 a2023, segundo ano do contrato

Em milhées (RS)

2020 | 2021 | 2022 | 2023
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Em milhées (RS)

2010-2017 5.113,6 2.531,1 1.050,8 224
2018-2023 3.746,9 5.821,4 6.222,3 6.341,0

Fonte e Elaboragdo: FNDE

O decréscimo observado na estimativa dos recursos para fazer frente aos dispéndios
relacionados aos aditamentos de renovagdo semestral (contratos de 2010 a 2017) é motivado pela
reducao da quantidade de contratos na fase de utilizagdo, o que gera desembolsos do Fies para
pagamento dos encargos educacionais financiados as instituicdes de ensino. Por outro lado, os
recursos orcamentdrios estimados para fazer frente aos dispéndios relacionados as contratagdes do
Novo Fies (contratos de 2018 a 2023) apresentam crescimento ao longo dos anos, dada a oferta
equanime de vagas a cada ano.

Em 2019, as receitas arrecadadas do Fies relativas ao capital (amortizacdo) e aos juros
do financiamento estudantil alcancaram RS 2,7 bilhdes frente a RS 2,1 bilhdes em 2018,
representando crescimento de 29% em relacdo ao ano anterior, conforme discriminado na Tabela 78.

Tabela 78 - Comparacgao entre as receitas estimadas e realizadas segundo natureza, por ano

Em milh&es (RS)

411,1 620,8
770,9 | 1.118,1
915,4 | 1.183,6
1.354,7 | 1.621,6

Retorno de operagdes, juros e encargos financeiros

Amortizagdo de financiamento

D m o m

Fonte: FNDE. Elaboragéo: STN/ME

A Tabela 79 apresenta a comparacao entre os valores estimados na Lei Orcamentaria
Anual (LOA) e aqueles efetivamente realizados (desembolso) no ambito da A¢ao 00IG nos ultimos
trés exercicios.

Tabela 79 - Comparacao entre o desembolso estimado e realizado, por ano

Em milhées (RS)
Estimado 19.920,6 17.749,2 12.398,5
Realizado 19.485,7 11.483,3 8.949,7

Percentual de execugdo

Fonte e Elaboragdo: FNDE

O impacto primario total do Fies antigo é composto pelas despesas administrativas,
pelos aportes ao fundo garantidor e pelo resultado primario do programa. A despesa administrativa
resulta do produto entre a remuneracdo paga ao agente financeiro — de RS 25 por contrato em
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utilizacdo ou caréncia e RS 35 por contrato em amortizacdo — pela projecdo do nimero de contratos
em cada fase, realizada a partir dos microdados do SisFIES. A Tabela 80 apresentada as estimativas do
impacto primario associados ao Fies.

Tabela 80 - Estimativa de impacto primario, segundo programa, por exercicio

Em milh&es (RS)

Fies antigo Despesa administrativa 840,6 854,6 859,6

Fies antigo = Impacto primario 1.025,1 -650,9 -1.449,7
Fies novo | Aporte FG-Fies 500,0 500,0 500,0
2.365,7 | 703,7

Fonte e Elaboragdo: FNDE

O subsidio implicito (beneficio crediticio), refere-se ao impacto nas contas publicas
decorrente da diferenca entre a taxa de juros que remunera os titulos do Tesouro Nacional (custo de
oportunidade) e a taxa de juros cobrada nos financiamentos aos estudantes. O calculo foi realizado
conforme metodologia descrita na Portaria n? 57, de 27/2/2013, que considera a diferenca entre o
saldo devedor efetivo e o saldo devedor que seria obtido caso a taxa de juros do programa fosse
semelhante ao custo de oportunidade do Tesouro Nacional. A Tabela 81 apresenta as estimativas do
subsidio implicito associados ao Fies.

Tabela 81 - Estimativa de subsidio implicito, segundo programa, por exercicio

Em milhées (RS)
2020 2021| 2022
Fies antigo 3.789 4.651 5.972

Fies novo 252 544 896
4.041 5.195 6.868

Fonte e Elaboragédo: FNDE

4.3.4 Sistema Financeiro Nacional

Segundo o Banco Central do Brasil (BCB), os potenciais riscos fiscais que o Sistema
Financeiro Nacional (SFN) poderia trazer teria como origem duas fontes:

a) Bancos com controle publico, cuja analise ja teria sido feita em outra sec¢do do
relatorio; e

b) Injecdo de dinheiro publico em uma instituicdo sistémica de controle privado.

Para o segundo caso, ndao ha previsao legal de socorro a bancos com problemas de
solvéncia. De toda sorte, o BCB publica semestralmente no Relatdrio de Estabilidade Financeira
(REF)30 diversas analises que atestam a estabilidade do Sistema Financeiro. Entre essas analises,
destacamos os rigorosos testes de estresse cujo ultimo resultado, assim como os anteriores, atestam
a confortavel capacidade do SFN para enfrentar diversas condi¢des adversas simuladas.

Assim, de acordo com o BCB, ndo sao encontrados problemas de solvéncia em bancos
sistémicos mesmo nas condi¢des severas que foram simuladas e o risco fiscal proveniente do SFN
pode ser considerado desprezivel.

%% A dltima edic3o foi publicada no dia 10/10/2019 e esta disponivel em https://www.bcb.gov.br/publicacoes/ref.
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4.3.5 Desastres

Os desastres podem causar grandes perdas, a depender da localizacdo geogriéfica,
magnitude e do intervalo de tempo em que tais eventos ocorrem, e impactar significativamente as
financgas publicas. Isto porque, na ocorréncia de determinados desastres, € comum a expectativa de
gue os governos executem acdes de mitigacao de possiveis impactos, sejam materiais ou ndo.

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

No Brasil, os eventos associados a desastres sdo, preponderantemente, secas ou
excesso de chuvas regionalizadas, principalmente nas regides Nordeste e Sul. De modo geral, a
ocorréncia da maioria de tais eventos caracteriza-se por sua repeticdo ano a ano e pelo seu baixo
potencial de constituir impactos fiscais desfavoraveis. Entre os anos de 2012 e 2019, foram gastos
entre 0,02% e 0,06% do PIB, ao ano, nas a¢des voltadas a esses eventos, incluindo o planejamento e
o controle dos riscos associados, conforme Tabela 82. Apesar do vasto territério do pais, o valor
destinado aos desastres é relativamente pequeno.

Tabela 82 - Execucdo orcamentaria do Programa 2040 (Gestdo de Riscos e Desastres)

Em milhées (RS)

Dotacdo Inicial 2.074,1 2.400,4 2.921,8 1.721,0 345,0 1.058,5 787,6 1.103,4
Dotacdo Atualizada | 5.270,8 6.542,3 4.398,4 2.928,4 1.801,4 2.072,6 1.777,3 1.161,3
Pagamento Total ' 1.250,3 3.036,5 3.0389 1.757,5 1.938,4 1.8983 1.623,9 1.247,7
Porcentagemdo PIB  0,03% 0,06% 0,05% 0,03% 0,03% 0,03% 0,02% 0,02%

* Inclui os pagamentos relativos & Restos a Pagar.
Fonte: SIAFI, IBGE. Elaboragéo: STN/ME.

A Unido possui o programa de governo Gestdo de Riscos e de Desastres, que consta na
LOA, voltado essencialmente para acdes de prevencdo e controle, bem como acGes de resposta aos
desastres. Este programa é composto de diversas A¢Ges de Governo que objetivam, entre outros:

a) identificar os riscos de desastres naturais;
b) apoiar a reducdo de riscos de desastres naturais em municipios criticos;

c) aprimorar a coordenacdo e a gestdo das acOes de preparacdo, prevencao,
mitigacdo, resposta e recuperacdo para a protecao e defesa civil;

d) monitorar e emitir alerta de desastres naturais; e

e) promover acles de resposta para atendimento a populacdo afetada e recuperacdo
de cendrios atingidos por desastres, especialmente por meio de recursos
financeiros, materiais e logisticos, complementares a acdo dos Estados e
Municipios.

Mesmo com a previsdo orcamentaria de recursos na a¢do de Defesa Civil no programa
de Gestdo de Riscos e Desastres, é possivel ao poder publico viabilizar recursos via créditos
extraordindrios em determinadas situacdes que demandem ac¢do célere e especifica.
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4.3.6 Mudangas Demograficas

Embora o uso do crescimento vegetativo dos beneficios sociais para estimacdo das
despesas seja razoavelmente confidvel para as andlises de curto prazo, ha riscos ndo negligenciaveis
de médio prazo decorrentes do aumento das despesas associados a elementos institucionais e
estruturais que nem sempre estdo sob controle do Governo. Nas proximas décadas, o Brasil passard
por uma profunda modificacdo de sua estrutura etdria, com aumento do nimero de idosos na
populacdo e reducdo do numero de jovens. Tal transformacdo demogréafica impde desafios as
politicas publicas, na medida em que influi diretamente sobre a demanda por diferentes formas de
atuacdo estatal.

O caso do Beneficio de Prestacdo Continuada é ilustrativo. Nele, os potenciais efeitos
nos gastos oriundos da transformacdao demografica, por exemplo, sdo significativos, o que sugere a
necessidade de maior atencdo para esse aspecto. O envelhecimento da populacdo brasileira e o
aumento da expectativa de sobrevida, aliados ao possivel aumento anual do saldrio minimo superior
ao aumento da renda média, sugerem que as despesas com o BPC deverdo aumentar
substancialmente no futuro préximo.

Outra andlise significativa pode ser feita em relagdo aos gastos com Educacdo e Saude.
Com relagdo a Educacgdo, tal dindmica atua de maneira favordvel, no sentido de gerar uma menor
pressao sobre os gastos, dado que o tamanho da populagdo jovem tem caido ndo apenas em termos
relativos, mas também em termos absolutos. No setor de Saude, por outro lado, ha uma forte
pressdo para elevacdo das despesas em decorréncia do processo de envelhecimento da populagao,
dado que a populagdo de maior idade demanda proporcionalmente mais servicos de salude.

Para estimar o impacto da evolucdo demografica nas despesas com saude, foram
considerados os blocos de Assisténcia Farmacéutica, inclusive Farmdcia Popular, e da Atengdo de
Média e Alta Complexidade (atendimento hospitalares e ambulatoriais). Nas despesas com educacgao,
foram consideradas as chamadas despesas com controle de fluxo, que correspondem, grosso modo,
a todas as despesas da area, exceto pessoal ativo e inativo, Fundeb, Saldrio-Educacdo e o impacto
primario do FIES. Somadas, as despesas analisadas alcangaram RS 91,4 bilhdes em 2019, sendo RS
62,2 bilhdes referentes a satde e RS 29,2 bilhdes referentes a educagdo.

A Figura 18 apresenta estimativa de impacto da evolugcdo demografica sobre as
despesas selecionadas de saude e educacdo no periodo 2020-2030. O referido impacto foi
mensurado como a diferenca entre a projecdo das despesas considerando a evolu¢do demografica da
populacio (crescimento e mudanca de composicio etdria), conforme projecdes do IBGE*,
relativamente a um cendrio contrafactual em que tamanho e composicdo da populacao
permanecessem constantes aos niveis de 2019. Tais cendrios também assumem como constantes a
cobertura atual dos servicos prestados e o nivel atual de eficiéncia na provisdo dos servicos.

Observa-se que no caso da saude ha uma pressdo por expansdo (+ RS 13,3 bilhdes em
2030) das despesas decorrente da evolugdo demografica (crescimento e envelhecimento
populacionais). Por sua vez, a evolugdo demografica diminui a pressdo por gastos na educacdo (- RS
1,5 bilhdo em 2030). Como consequéncia, observa-se, apenas para as despesas consideradas, uma
demanda adicional por despesas publicas que alcancgaria, em 2030, aproximadamente RS 11,9 bilhdes

' IBGE. Projecdes da populagao: Brasil e Unidades da Federagao: revisdao 2018, 2. ed. Rio de Janeiro: IBGE, 2018.
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a precos de 2019. Por fim, mencione-se que os valores estimados ndo incluem os efeitos da
emergéncia de saude publica relacionados ao COVID-19.

Figura 18 - Impacto demografico sobre despesas selecionadas de saude e educacgdo

Despesas selecionadas com Educacdo (RS bi, precos de 2019)
13,3

Despesas selecionadas com Saude (RS bi, precos de 2019) 12,0
10,7
9,5
8,2
7,0
5,8
4,6
3,4
2,2

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Fonte e Elaboragéo: STN/ME

5 CONSIDERAGOES FINAIS

Com o objetivo de prover maior previsibilidade e transparéncia no planejamento e
apuracdo dos resultados fiscais e dar cumprimento ao estabelecido no art. 42, § 32 da Lei
Complementar n2 101, de 4 de maio de 2000, o Anexo de Riscos Fiscais da LDO 2021 elencou as
principais fontes de riscos fiscais para consecuc¢do do cenario base determinado no Anexo de Metas
da mencionada lei.

Este Anexo de Riscos Fiscais apresenta pela primeira vez, no contexto dos documentos
orcamentarios, os riscos fiscais relativos aos Fundos Garantidores dos quais a Unido é cotista, os
riscos fiscais relacionados aos Desastres e, ainda, uma secdo especifica para os riscos fiscais
decorrentes das Contragarantias da Unido. Estes acréscimos somam-se aos avangos ja
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implementados na edicdo anterior do Anexo de Riscos provendo ao documento maior alcance,
clareza, funcionalidade e efetividade no mapeamento de riscos fiscais, com a convergéncia para a
adocdo de padrdes internacionais de publicacdo de riscos fiscais, considerando as caracteristicas

especificas do pais.
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